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Buna gére grubun briit satiglannin 2020 yilinda %695,98i, 2021 yillarinda %95, 2022 yilinda
ise %%94,02°s1, 30.06.2023 doneminde ize %93,35"1 yurnt diginda satilmaktadir.

Amerika igi sabslar, Grubun Amerika'da Marble Systems tamafindan gerceklestirilen brilt
satiglann olup, 2021 wilmda 2020 wilma gore %%70,54 yikselerek 285.009498 TL'den
486.047.583 TL'ye, 2022 wibinda ise bir dnceki wila gore %108,47 oranmnda yikselerek
1.013.278.450 TL ye ulagmigtir. 30.06.2023 tarihinde ise bir tnceki yilm aym dénemine gére
% 34,24 oraminda artarak 452.670.785 TL'den 607.680.045 TL've yikselmistir. Marble
Systems'in yaptif sanglann %56 s, afirlifn Tureks Turung Madencilik olmak (izere ve Tureks
Turung Madencilik ve Model Granit'ten aldifs Griinlerden, %47'si ise difer dilkelerden aldif
rinlenn satigindan olugmaktadir. Marble Systems satis operasyonlan, showroomlar, bayiler
ve online satig yapan web siteleri olarak 3 ana kanaldan pergeklestinlmekte olup, dolar bazinda
Amerika iginde yapilan sahg detayn asagnda tabloda verilmektedir. 2022 vilinda bu satislar
iginde bayi sanglannmn payt %56, showroomlardan yapilan satiglanin payr %31 ve web
sitelerinden online yapilan satglarin pay %63 "tir. 30.06.2023 wrihinde ise bayi satislanmn pay1
Yabf, showroomlardan yapilan satislann pay1 %24 ve web sitelerinden online yapilan satiglarin
pay1 %ed " iir.

Tahlo 39: ABD Dolan Bazinda Amenka Igi Sabglar
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Yurt igi satiglar 2020, 2021 ve 2022 yillannda ve 30.06.2023 déneminde sirasryla 13.019.713
TL, 26.431.668 TL ve 69362.944 TL ve 42,798,231 TL olarak gergeklesmigtir. Yurt igi
satiglann briit satiglar icindeki payt ise aym donemlerde %4, %,4,73, %5,77 ve %6,12 olup,
Tureks Turung Madencilik'in vurt iginde genelde mimarlara, miteahhitlere ve yan manul
olarak difer fabrikalara perceklestirdifi satiglardan olusmaktadir,

TACIRLER

YATIL™M

el




TUREKS TURUNC MADENCILIK - FIYAT TESPIT RAPORU

Amerika disi yurtdhsi sabiglar ise Tureks Turung Madencilik'in bagta Avrupa olmak fzere
Afrika, Rusya, Kanada, Avustralya, Orta Dofu, Uzak Dogu gibi blgeler yapilan ihracattan
olugmaktadir, Stz konusu satiglar 2020, 2021, 2022 willarinda ve 30.06.2023 déneminde
25914.464 TL, 37.683.753 TL, 94.651.588 TL ve 37.212.903 TL olarak pergeklesmistir.
Amerika dist yurtisi satislann belit satislar igindeki payr ise aym donemlerde %47.95,
0%6,75,9%7 B8 ve %5,32"dir.

Yurtdisi Sanslan (ABD) (Marble Systems Dhsi Differ ABD Milgterileri) ise Tureks Turuneg
Madencilik"in Marble Systems dipindaki Amerika’da difer milgterilere vapufh satilardan
olugmakiachr. Soz konusu satiglar 2020, 2021, 2022 willannda ve 30.06.2023 déaeminde
sirasiyla 1.820.079 TL, 6.889.449 TL, 21.544.033 TL ve 7.886.764 TL olarak gerceklesmistir.
Bu pruptaki satiglann briit satislar icindeki pay1 ise aym donemlerde 240,56, %461,23, %1,79 ve
%01,13 tir.

Grubun konsolide briit satiglanimn cofirafi dagilinn agagidaki tabloda verilmektedir.
Tablo 40: Briit Satiglarmn Cografi Dagyhm
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Grubun hasilatimin ana Girlin gruplan bazinda kanlim finansal tablo dénemler itibariyla agafida
venlmektedir.

Tablo 41: Hasilatin Ana Uriin Gruplan Bazinda Kmhm
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Grubun satilan trinlenn mktarsal tutarlan yillar ibbanyla karsilaghrmal olarak asafida

verilmektedir,

Tablo 42: Satilan Uriinlerin Miktarsal Tutarlan

Oria Grabe 08| Suiaauze| 312021| 31422003  Snesaons| 30862028
Mermer Mozaik Adet 424 841 60,586 577.050 112479 191.020
Marble Systems Ticari Uriinler | Acst 268 681 271.803 478351 157.063 171.562
Serumik Fayans Adet 72.089 142106 374.727 112.141 108.439
Menmer Fayans m? 232160 207 401 160,026 171,342 135338
Dekoratif Mermer Adet 111554 149,770 161,322 £S5, 708 72250
Marble Systems Ticari Uriinler | m® 151.053 174.720 156,729 80079 72.206
Mermer Blok ton 25.651 T0.697 101.532 16,345 18 054
Artik Fayans m 41.120 79 Ed44 71036 44447 27.097
Seramik Fayans m2 m? 1411 15.438 21.627 B.O11 9.058
Diger Satsglar e i) 0 20,779 18.030 i
Mermer Plaka m* 18.309 17918 17317 7465 6.944
Diger Uriinler Adet 25.064 6.850 16.70% 12643 4,175
Sanglarin Maliyeti ve Briit Kiir
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2020 yilnda 193.909.166 TL olan satiglann maliyeti, 2021 yilnda savglardaki %72 41
oraninda artiga paralel olarak 2020 wilma gbre %.62,77 cramnda argla 315.632.821 TL'ye
yiikselmigtir.

Sahiglarm maliyeti, mamul maliveti, ticard mal maliveti, hizmet maliyveti ve diger kaleminden
olusmaktadir. 2021 yihnda satilan malin maliyetinde bir Gnceki yila gore %062,77 oraninda artis
pergeklegmigtir. Bu artigin sebebi pandenu sonresinda Grubun sahglanmda gozlemlenen
erielenmis talep nedeniyle olugan miktarsal artiglardir. Bunun yamsira hammadde ve enerji
girdi maliyetlerinde olusan viiksek fiyat artiglar: ve ¢ofunlugu ABD Dolan olarak temin edilen
hammaddelerdeki déviz kur arngmin etkisi, asgari ficret arbiginm iggilik giderlerini arfirmas
baglica maliyet artinc: etkenler olmustur. Difer taraftan pandemi sonrasi konteyner krizi ve
naviun maliyetlerinin artmas1 sonucu Marble Systems agismdan ticart mal maliyetlen arhis
ghstermistir,

2022 yilinda ise 2021 yilina gire satiglarda gergeklesen %01 16,54 artiga paralel olarak satiglann
malivetinde de % 111,64 artig yasanmustir, 2022 yilinda da hammadde fyatlannda ve diviz
kurlarinda yasanan yiikselmeler ize yine maliyetlerde arisa neden olmugtur. Bu dénemde de
navlun maliyetlerindeki yiiksek fiyatlar siiregelmekte oldufundan Marble Systems agisindan
ticari mal maliyetieri artig ghstermistir,

30.06.2023 doneminde ise bir onceki yibn aym domemi ile karsilagtnldiginda 30.06.2022
itibariyla 502.682.232 TL olan net satislar 2023 ywih aym déneminde % 34,32 arhgla
675.205.118 TL olarak perceklesmistir. Satislann maliveti ise 30.06.2022 déneminde
287303365 TL iken 30.06.2023 doneminde % 29,80 artigla 372.553.785 TL olarak
gerceklesmigtir,

Buna bagh olarak briit kinn da 2020, 2021, 2022, 30.06.2022 ve 30.06.2023 itibaryla sirasiyla
117.585.693 TL, 221.410.779 TL, 494,923,004 TL, 215.651.867 TL ve 302.651.333 TL olarak
gerceldegtifi pirlilmektedir. Grubun briit kir margi ise 2020, 2021,2022, 30.06.2022 ve
30.06.2023 déneminde sirastyla %637,75, %%41,23, %42 56, 042,90 ve Yodd 82 dir.

Pazarlama Giderleri

Finansal tablo donemleri itibanyla Grubun pazarlama giderlerinin detayr asafidaki tabloda
veriimekte olup, pazarlama giderlerinde en biiyik pay: personel giderleri, amortisman giderler,
damgmanhk giderleri, komisyon giderleri, ilan reklam ve fuar giderleri, haberlesme giderier
ile naklive ve kargo giderlen olusturmaktadir. Soz konusu giderlenn bityvik lasmm ABD de
pazariama konusunda faaliyvet gosteren Marble Systems'in giderlerinden kayvnaklandigindan,
déviz kurunda yaganan artiglar giderlenn yillar itibanyla vilkselmesine sebep olmaktadir,
Pazarlama piderlerinin satislara prami 2020, 2021, 2022, 30.06.2022 ve 30.06,2023 itibaryla
strasiyla %23,79, %20,17, %19,21, %19,77 ve %19,33 olarak gerceklesmistir.

Tablo 43: Pazarlama Giderlen Hesabwmn Detaylan

0002020 BLAI.2021- 01012022 OLIL202Z- OLOLINEI=-
aLizzeze|  3nazaezn anLiz2ez: 30.06.2022 30.06.2023
Persanel Giderleri @255 (A3TLIAT) {83 088551 ) (36093 £10) (44312.234)
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D1012020-| 01813021 M1.013022 TiOlI832-| L0128

aLizmee| LI 3122002 30.06.2022 30.06.2023
gmﬂakm K sy | (2240545 {6.362.794) (2.230.157) (3.721.721)
Damgmantik Giderien (BO939A1)| (A0R1700)|  (Z5677217)| (11200036 (18224 .500)
Amoriieman Giderlen (124384970 {l{ﬁ-ﬁ'ﬁl‘jlg:l {34.709 982} (14688 49T {ﬂ*:?ﬁ_ﬂ-}
Eomisyon (iderber (5. 428.356) (A_BTH.891) {1E.62T.0032) (R.3T6.58T) (k0] 241)
Kira Cidetleri (204538 | (2.013.326) [1.210.404) (B6S.615) (693,922}
Tisberepmes Ciderler] (1962.192)|  (2426.054) (3.402.345) (Z.190.656) (A24310)
Seyahat Ciderleri (B0294)| (294851} (1118.418) (651.165) [756.509)
Ef'"m::j:fh“ Fepda (1310434) | (1919.393) (3.537.273) (1.644.684) (1.356.267)
Nakliye ve Kargo Ghderieni | (3.726.934) | (B.654784)|  (11.555.342) (6.320.30%) [2.509.955)
Tlan Reklam Fuar Giderleri (9733 (11692128 (26.176.814) {13,224 73) {19,189, 128)
MNumune Gidarleri (521 .9%46) {214.937) [ TS B T6) {345, 161) (637 425
Ciikirariike Ciderlers (1167397 | (L750.406) (3.123.576) (1,253,780} (1,290,459}
Diger Gidarler (7029 | (B77.289) (1.096.551) (206.227) 11 224.829)
Sigorta Giderler 2 . = ETEE] [24.539)
Elektrik ve Sa Giderkeri : [6.319) (79.334)
Toplam T (74.140931)| (108301978  (213.380.243) @9.400.419) | (130.494.520)

2020 yilinda 74.140.931 TL olan pazarlama giderleri, 2021 yilmda 2020 vilina gire 346,08
artarak 108.301.978 TL've, 2022 yilinda ise % 106,26 artisla 223.380.243 TL 've yiikselmistir.
30.06.2023 doneminde ise 30.06.2022 dénemine gore %431,28 artisla 130.494.520 TL olarak
gergeklegmigtir.

Damgmanhk giderlerinin biyik kismi Marble Systems igin komisyon karsihi sahi yapan
bagimsiz sahg elemanlanna ddenen komisyonlardan olugmaktadir. Kalan tutar ise 2022 yilinda
yeni SAP sirlimiine gegildigi igin (SAP/4 HANA) Gicreti, ABD’de online satis vapilan Stone
Tile Depot web sitesi hizmetlen igin ddenen ficret ile IT destefi igin Odenen leretlerden
olusmaktadir.

Pazarlama giderleninde izlenen personel giderlenn showroom ve dier satiz personelinin
ticretlerinden olugmaktadir. Yillar itibariyla ficretlerde gomilen artiglar Marble Systems'in
ABD'de mukim olmasindan dolay: personele dolar bazinda 6dencn ticretler nedeniyle diviz
kuru artigindan kaynaklanmalktadir.

31.12.2022 itibanyla amortisman giderlerinin %98°i, 30.06.2023 itibariyla %97"si Marble
Systems'in  kiralama standartt kapsanunda kullamim hakk: varhklar igin hesaplanan
amortismanlardan olugmaktadr,
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Komisyon gderlen 1se Marble Systems’in kendi satig personeline vaptifn satilar nedeniyle
Gdedifn sang primlerinden olugmaktadir, 2022 wilinda satiglarda yaganan artig, komisyon
giderlerini de artirmugtir.

2022 yilinda nakliye ve Kargo Giderlerinin %507si Tureks Turung Madencilik’e ait olup, genel
olarak Afyon fabrikadan limanlara giden, misterinin istefi lzerine CIF (Cost Insurance
Freight) olarak satlan iiriinlere ait alinan nakliye hizmetinden olusmaktadir. Bu oran
30.06.2023 itibanyla 952,27 olmugtur. Naklive giderlerinin %642'si ise, Marble Systems’m
migterilerine sevk edilen dirinlerin nakliye bedellerinden olusmaktader. 30.06.2023 itibanyla
bu oran %35,43"tir, Kalan kasim da Model Granit’e ait nakliye gideridir. Her fig Sirkette de sbz
konusu naklive bedelleri miisterilere veya miisterilerin acentalanna yansitiimaktadir,

Genel Yinetim Giderleri

Sirket'in genel yonetim giderlerini temel olarak personel giderleni ile vergi giderleri
olugturmaktadir. 2020 yilnda 44.132.120 TL olan genel yGnetim giderleri, 2021 yilinda
agirlikh olarak personel maaslanmn artisina bagh olarak 2020 yilina gore %e41,65 oramnda
artarak 62.511.563 TL've, 2022 yilnda ise 499,34 oraminda artarak 124.613.423 TL'ye
yiikselmigtir, 30,06.2023 déneminde ise 30,06.2022 donemine gire %78,19 artigla 88.343.067
TL olarak gerceklegmistir. Genel yinetim giderlerinin satiglara oram 2020, 2021, 2022,
30.06.2022 ve 30.06.2023 itbanyla sirasiyla %014,16 %1164, %10,72, %986 ve %13,08

olmustur.

Tablo 44: Genel Yonetim Giderleri Hesabinin Detavlar:

01.01.2020- 01012021~ 01.00.2022- 1.1 2022 01012023
Sy A Mo, i 31.12.2020 EVR R H | 11122022 30.06.2022 30.06.2023
| Seyahat giderlen (727.541) | (L370.738)| (51463313  (1.93460%)| (2.B63299)
| Yaka Giderlen (138.625) z:ﬁmﬂ WE&?E] :}Eﬂ'ﬁr T (392219
Persane| Giderleri (22652.182) | (30GSR115)| (74201.843)| (29.491.834) | (4%.537685)
Vergi Resim Harg (G.400.657) [ (7928.22%)| (141843291 (5.793.724) (10.8T2.19E)
Sigorn Giderleri (3208202) [ (S1TRASE)|  (D458360)|  (3.724404) | (EA429.200)
Amortisman Giderleri (.104.642) | (3211.564)| (4295.685)| (1.880.254)| (2.332374)
Dangmanlik ve Denetim Gidererd (@#10043) | (LOR1423)| (4038675  (L177764) |  (2.50R6RS)
Elektrik Gridesleri {1,805 R13) {2 494 542} 4,256,091 ) (2,172.782) (1.526.625)
Moter Giderleri {18.8%81) (65213} {131,433) {108,239) (74.134)
Miigavirlik Giderben a T o 1] {3,604 (33320)
Kirtagiye ve Mathaa Gidesteri {57.673) (67.835) {102 56%) {30.749) (66.502)
Temsil ve Afidams Giderberi {5%.018) | [68.003) {397.524) (57.796) (252.470)
Haberlegme Giderlerd (%2.521) (91.054) (155.3500 [ 60,090 (134451}
Balm Cmanm Giderleri (1717241} (2.521063)) (4RAT45)|  (2.26738%) (2310.330)
Ofls Giderler (%4.013) [ LKRAZ4) (194,576} [BH.63L) (436,337}
Yazlm Uyelit Giderler (350,744) (B4.824) (365.186) 0 o
Kira Giderleri (9. 795) {43.947) (hHES) (1] a
Aidat Giderleri (41,663} (39,656 (56.440) | [ al
Diger Grdiecler (3007 546} (E.926.001) (1,964,263 | (420, 646) {5.975.183)
Toplam ($4.032,120) | (62.511.563) | (124.613,42%) | (49.578.005) | (38.343.067)
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Genel yonetim giderlerinde izlenen personel giderleninin ¢ofunlugu Marble Systems ast dizey
yoneticilerine, mali isler gibi ofis gahsanlanna ddenen dicretlerden olusmaktadir. Yillar
itibanyla dicretlerde gonilen artiglar Marble’ m Amerika'da mukim olmasindan dolay: personele
dolar bamnda odenen iicretler nedenivie diviz kuru artisindan kaynaklanmakiadir.

Vergi resim harg giderlerinin de bilylik ¢ofunlugu Marble Systems tarafindan ddenen evalet
vergist gibi vergilerden olugmakiadir.

Sigorta giderlerinin de %:98'e yakim Marble Systems tarafindan stoklar igin yaptinlan dogal
afct, kaza, giivenlik gibi poligeler ile saghk sigortas: polige, bedellerinden olusmaktadir. Dolar
bazinda rakamlar artmamasina ragmen kur etkisi ile TL baminda giderler artmaktadir,

Esas Faaliyetlerden Difier Gelirler
Esas Faaliyetlerden Digier Gelirlerin detay: asafidaki tabloda verilmektedir.
Tablo 45: Esas Fazlivetlerden Diger Gelirler Hesabinm Detaylan

L0 - | D00 20210 - DLOL. 2021 0L 2022 0LO0L.2023-
ILN220%0 | 3L12.2021 3.12.2023 30062022 3uke.2023
Kur Fark: Gelirleri 18599 12 | 112.250.724| 106787664 | 65239338 3,463,751
Kemusa Kalmayan Dava Karbi 309411 | 2 F0.770 2.522.268
BGK Tegvik Gelirler 217245 232 114 6,736 20173 107058
{inccki Donem Recskont lptall 35528 12531 17.031 15263 43911
Car Dimem Heeskont Gelin 199212 376534 2.100.960 515442 1745904
Konusu Kalmayan Sapheli Alocak 1.441.643 5 R17.7HE
Karghi 135674 I BEGBT2 1400 8ET
Devlet Hibe Gelirleri 05682 435700 1,685,120 1483 330 -
Kira Gelirber 1554932 ATT.E2 Z.347 0Lz -
Diger Gelirler 10,584,710 RS, 52 2145115 J46.283 563,217
“Toplam 0548363 | 116570271 | 114.1570.136|  73.10L498 99.883,504

2020 yilinda 31.548.363 TL olan Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler, 2021 yilinda ABD Dolan
kurunda yasanan yiiksek arfis sonucu bilangoda ver alan hesaplann kur farda degerlemesi
nedeniyle 2020 yilina gore %269,5 oraninda artarak 116.570.271 TL ye, 2022 yilinda 1se %2,07
azalarak 114.157.136 TL "ve inmigtir. 30.06.2023 doneminde ise 30.06.2022 donemine gire ¥
36,64 oraninda artarak 99.883.894 TL've yitkselmistir, Esas faaliyet gelirlerinin bilylk kism
kur farks gelirlerinden olugmaltadir. 2022 yilinda kur farky gelirlerinin azalmasiun nedeni,
divviz kuru artigmmn 2020 yilindan 2021 yilina giire %81, 2021 yilindan 2022 yilina ise %40
olarak gergeklesmesinden kaynaklanmaktadir. ABD dolan kuru 2022 yilinn ilk 6 ayinda bar
oncekl doneme gire %2845 oraminda arhg gosterirken, 2023 yilmm ilk 6 ayinda bir dnceks
doneme gore %438,10 artis gostermistir. Bu nedenle 2023 yilinm 1lk 6 ayinda olusan kur farks
degigimleri 2022 yilimn ilk 6 ayinda olugan kur farklanna gore daha yiksek olmugtur, 2023
yilmin ilk 5 aymnda kur daha stabil ilerlemis olup Hazran ayinda kur %27,14 oraninda arhig
gostermistir,

Esas faaliyetlerden difer pelirler iginde yer alan Devlet Hibe Gelirleri, Marble Systems’in
pandemi destedi nedeniyle ABD 'den aldifn hibe gelirlerinden olusmaktadir.

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

TACIRLER
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Esas faahiyetlerden difer giderlerin detayr agafidaki tabloda verilmekte olup, esas itibanyla
linansal tabloda yer alan hesaplann diviz arigindan kaynaklanan kur farka giderlerinden

olusmaktadar,

Tablo 46: Ezas Faaliyetlerden Diger Giderler Hesabamin Detavlan

81.01.2020-| 01.01.2021-] OLOLI0Z3- TL01.2023- 1812005
st Fualiyetlerden Diger Glderber | o, 10 020 3ti22021| 31122022 30.06.2022 30062023
Kur Farks Giderteri (9.217.700) | (77469.230) | (97.785234)|  (68.679.499)|  (B0.744.776)
Silpheli Alncak Kargihk Giderleri | | (20563663 | (774.883)|  (382.962) {3.436.475) (4.756.935) |
Caligmeyan Kisam Gider ve Zararlan | (554298} | (362.242) {B44.128) {58, 208) (1.265.880)
Cari Dinem Rocskont Gider (9.910) @.113)|  (337.666) (40.361) (728.986)
Vade Fark: Giden (Z3Z198)| (196.498)| (3.116.988) : :
Oinceki Dmem Reeskont Iptati (236435)] (2501000}  (703.740) (630,697) (2.516.120)
Dava Kargilik Giderter] : I GnmEy (355.614) (7.671)
KKEG (956.517)| (1.485.136)( (31.430.352) {1.384.051) (1333.451)
Diger Ciiderier (53520)| (3.365.662)] (3.831547) (239.721) (75.462]
Toplam [ (133169%4) | (53874.673) | (L1006.349) | (T4.824.624) | (91.449.322)

Esas faaliyvet giderlen afirhkh olarak kur fada giderleninden olusmaktadir. Kur farka
giderlennin willar itbanyla artmasimn nedeni diviz cinsinden yikimlbiiliklenn artmasindan
kaynaklanmaktadir.

Yatrum Faalivetlerinden Gelirler

Yatinm faaliyetlerinden gelirlerin detayr asafidaki tabloda verilmekte olup, esas itibariyla
yatinm amagh gayrimenkullerin degerleme gelirlerinden ve maddi ve maddi olmayan duran
varlik sabg kinndan olugmaktadar.

Tablo 47: Yannm Faaliyetlerinden Gelirler Hesabinin Detaylan

B1.01.2020- | 91012021~ | 01.01.202- | B10L.2922- | 01.01.2003-
I Ny S AN 31122020 31122001 | 31122022 | 30063822 | 30.06.2023
Yanunm Amscl Gaymmeniosl Defecleme Gelirler 2431379 | Hp9uT 2151 4741, 195
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varlik Sabig Kan 183,251 | 1126755 | LAT1411| 675758 | 1526.06%
Meniul Kiymel Sats Kan 1318 351.04% 53.096 .
Toplam 1A5569 | 3599183 | 21716758 | 673,758 | 6.567.260

2020 yilinda 185.569 TL olan yatinim faaliyetlennden gelir hesabi, 2021 yilinda Yatinm amagh
gayrimenkullerin degerlemesinden kaynakl gelirlerden dolay: 3.899.183 TL've, 2022 yihinda
ise 22.216.758 TL ye yilkselmigtir. 30.06.2023 dineminde ise 6.567.260 TL olmugtur.

Yatinm Faaliyetlerinden Giderler

2020 yilinda 481.176 TL olan yatwrum faalivetlerinden giderler hesabs, 2021 yvilinda 417,184
TL ye gerilemiy, 2022 yilinda maddi ve maddi olmayan duran varliklann satis zararlarindan
dolayr 5,964,953 TL ve viikselmigtir. Duran varhik sats zaran Tureks Turung Madencilik’in
Marmara Adasi'nda rodovansgi olarak cahstirdifn dolamit ocafimin kapatilmas: sonucu
katlamilan hamrhk giderlerinden olugmaktadr, 30.06.2023 doneminde ise 1.199.556 TL
olmugtar.

Finansman Gelirleri
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Grup'un dénemler itibariyle fnansman gelirleri detayn asagpdaki tabloda verilmektedir.
31.12.2021 tarihinde clugan finansman gelir kurlarda yaganan diigme sonucu Tureks Turung
Madencilik ve Model Granit'in déviz kredilerinde olusan kur fark: gelirleninden ve faiz
gelirlermden ologmaktadir. 31.12.2020 ivbarryla 897 689 TL olan kur fark: gelin 31.12.2021
tarihinde 15.428958 TL'ye yiikselmig, 31.12.2022 itbanyla ise kurdaki amig hizimn
azalmasindan dolay: kur 8.955.590 TL ye gerilemigtir. 30.06.2023 dineminde ise 5.664,793
TL olarak gergeklegmigtir.

Table 48: Finanaman Gelirleri Hesabmin Detaylan

H Ady 01.01.2020- | 01.0L.2021-| 01.01.2022-| 01.01.2022-| 9#1.01.2023-

JLILZ0ZD | 312021 | 3L12.2022| 3006202 30061013
Faiz Gelirleri 1313901 2,094,763 3.277.535 1.383.561 1.792.644
Kur Farla Gelirleri 07689 15428958 | R.955590| 4102001 3.717.103
Toplam L1590 | 1T.SITI | 1233115 5475562 5.064.793

Finansman Giderleri
Grup'un donemler itibariyle finansman giderleri detay: asafidaki tabloda verilmektedir.
Tablo 49: Finansman Giderleni Hesabimin Detaylan

Hesap Ads 10L2020-| 01.00.2021=| §1.00.2022- 01002022~ 01.01.2023=

31122020 | 31.12.2021| 31.12.2022 3.06.2022 30.06.2023
Faiz Giderleri {13.478.047) | (15.596.002) | (30,421.999) (11.738.421) (24.136.154)
Kur Fark Gideri {6.563.614) | (36.628.442) | (35.047 08E) (15586.268) [ (17.168.800)
Banka Komisyon Ciderleri | (3.339.277) | (5.905.592) | (12.057.9%6) {5.538.932) | (7.232.083)
Toplam (13381838 | (58.130.1268) | (RO.527.083) (31.863.621) (48.537.127)

Sirket’in finansman giderleri kur farka giderleri, faiz giderlen ve banka komisyon giderlennden
olugmaktadir,

31.12.202] mibanyla Grubun banka kredilerinin %751 ABD Dolan, %925% Tiirk Liras: kredi
cinsinden iken 31.12.2022 itibariyla %47 si ABD Dolan, %530 Tirk Lirasi cinsindendir.
30.06.2023 itibanyla banka kredilerinin %55"1 Titk Liram cinsinden, %6451 ABD Dolan
cinsindendir.

ABD Dolan kredilerde ortalama faiz oram 2020 yilinda %3.39, 2021 yilinda %3,78, 2022
yilnda %9,09, 30.06.2023 déneminde %11,53; Tirk Liras: cinsinden kredilerde ise ortalama
faiz oram 2020 yihnda %830, 2021 yihnda %1716 ve 2022 yihnda %:15,13, 30.06.2023
dineminde %1547 olmustur, Faiz oranlanndaki meydana gelen artis ve azabslar finansman
giderlerinin degigimine sebep olmaktadir.

2020 yilinda 23.381 838 TL olan finansman giderleri, diviz kredilerinin yiiksek olmasi sonucu
diviz kurlanndaki artiy nedeniyle % 148,61 oraminda artarak 2021 yihnda 58.130.126 TL'ye
gikrmghr. 2022 wilmda ise ABD Dolan kredilerindeki faiz oranlannm yiikselmesi sonuca
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finansman giderlen %38,53 artarak 80.527.083 TL ye yiikselmigtir. 30.06.2023 dineminde kur
fark: giderlerinden ve banka komisyon giderlerinden dolay1 bir dneeks yilin ayn1 dénemine gore
%4769 oraninda artarak 48.537.127 TL ve yiikselmigtir.

Met Kar

2020 yihinda yasanan pandemi nedeniyvle dinyada ticaretin durma noktasina gelmesi sonucu
talep kaynakh tdretimin azalmasi, lojistik sekiiriinde konteyner krizi yaganmasi ve tasima
malivetlerinin artmas: sonucu malivetlerin yikselmesi, difer taraftan yurt iginde déviz kurunda
yaganan yiiksek artislar sonucu finansman giderlerinin yikselmesiyle 2020 yihm 3.129.793 TL
rararla kapatmastr,

2021 yilinda pandeminin etkilerinin kalkmastyla birlikte sektdrel talebin Tiirkiye'ye kaymas:
vt bunun sonucunda kapasite artismyla birlikte satis hacminde tnemh yikselme yasanmusgtir.
Faaliyet giderlerinin satislara oranla daha dilgiik kalmas:, esas faaliyetlerden difer pelirlerinin
artmasi ve diiviz kredilerinin TL'yve dbniist@riilmesi sonucu kur farklanndan kaynakl
finansman giderlerinin azaltilmas: somucu, 2020 yilindaki zarar 2021 yilinda 28606239 TL

kira dimiismiigtir.

2022 yilinda artan satis hacmi ile birlikte net kir %238 artarak 96.707.240 TL'ye yiksclmistir,
30.06.2023 doneminde ise 30.06.2022 donemine gire net kir 960,11 oramnda artig ghstererek
23237283 TL'den 37.206.984 TL ye vilkselmistir.

Tablo 50: Karlihk Oranlan

e
Brit Kar Marji-% 37,75 41,23 42,56 42,90 44,82
Faliyet Kar Marji-% 5,63 15.51 12,91 12,92 13,66
Net Kar Marji-% Zarur 533 532 4,60 5,51
FAVOK Marj-% T.50 I4,% 17,79 18,27 18,13
Ozsermaye Karhilik Oran-% Zarar 11,59 70,61 : 5 AR
Aktif Karlihk Orani-% Zaras 3,67 7,59 - 7,14

5.  KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Igbu Fivat Tespit Raporo’nun hazirlanmas: kapsaminda UDS 105 Defierleme Yaklasimlan ve
Yantemlerinden belirtilen deferleme yaklagimlan olan Maliyet Yaklagimi, Gelir Yaklagimi ve
Pazar Yaklasim yontemleri dikkate alinarak, Gelir Yaklasim ve Pazar Yaklasgum yomtemlen

Jullanibmagtar.

Bu raporda Tureks Turung Madencilik'in pay bagina deferinin belirlenmesi amaciyla agagida
belirtilen degerleme yontemleri kullanilmigtir. Turcks Turung Madencilik'in diretici bir sirket
olmas: ve Sirket'in adil deferini yansiima konusunda difer yontemlere kiyasla geride kalmas:
nedeniyle Maliyet Yaklasiom, degerleme galismasina dahil edilmemistir.

o  Gelir Yaklagim: Indirgenmis Nakit Alamlan Analizi
TACIRLER /2;\51 -y
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* Pazar Yaklagim: Piyasa Carpanlan Analiz
Indirgenmis Nakit Alaomlan Analizi Yéntemi
Indirgenmis Nakit Akimlan (INA) Analizi yomtemi, bir girketin gelecekte yaratacag serbest
nakit akimlarmin bugime indirgenmesi esasma dayanmaktadir. Bu metotta sirketin uzun vadeli
pounsivelimn anahz edilmesn ve girketin faaliyetlennin  igsel degermi  belirlenmesi
hedeflenmektedir. Bu INA Analizi Sirket’in gelecekte kaydedecefi satg bilyiimesi, karlilik, net
igletme sermayesi yénetimi ve yatirim harcamalan varsayimlaring dnemh 8l¢iide bafimldir.

INA Analizi’'nde énemli rol oynayan bir degier faktér ise girketin gelecekte kaydedecefi serbest
nakit akymlarinin net bugiinkii deferinin hesaplanmassdir. Net Bugiinkii Deger hesaplamasinda
kullamlacak nakit akis indirgeme oram, sirkete borg veren perekse sirketin sermayvedarlarnm
getin beklentilenni karsilavacak seviyede olmahdir. Sirketin fonlama yapisi ve borg verenlerin
ve sermayedarlann beklentileri géz Ontnde bulundurularak Agirhkh Oralama Sermaye
Maliyeti (“AOSM™) kullanilmalidir, AOSM formiilii agagnda belirtibmigtir.

AOSM = Ry (1-t) (VD+E) + R, E/{D+E)
Ry = Borglanma maliveti (Ortalama Borglanma Maliveti + Borglanma Primi)
R. = UzSermaye maliveti

D= Sermaye yapisinda borg oram

E= Sermaye yaprsinda dzsermaye oran

i=Kurumlar Vergisi oram

Afirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti yaklasimu ile Sirketin dzsermaye maliveti ve vergi
sonrast borglanma maliyeti borg ve sermayenin Sirket’in sermaye yapisma bajll olarak
agirhiklandiriimaktadir. Bu hesaplama iginde kullamlan Ozsermaye Maliveti asafidaki sekilde
hesaplanmalktadir.

R,=Ry+ B x (Re-Rg

Ry = Risksiz Getiri Oram

Rw = Piyasamn Ortalama Cretiri Bekleniisi

RuRy = Pivasa Risk Primi

B = Beta = ilgili hissenin pivasa hareketleri ile figili olan lighisi

Borglanma Maliyeti ise genellikle Sirket’in uzun vadeli meveut borglanma maliyetini ifade
etmekte olup efer s6z konusu oran meveut defilse piyasanin ortalama faiz oramnin, girkete
iligkin risk primi eklenmesi ile olugmaktadir. Asafida kullamlan formil venlmistir,

Ra= Ortalama Pivasa Borglanma Maliyetl + Borglanma Primi

Indirgenmis Nakit Akimlan analizi yénteminde sirketin belirsiz bir siire boyunca faaliyette
olacagi kabul edilerek serbest nakit alaglanmin bugiinkfi deferi iki farkl bilesenin toplarm
olarak hesaplanmaktadhr.

a) Projeksivon Diineminden Gelen Deger:
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Projeksiyon Dénemi olarak adlandinlan yatinm déneminde girketin biitim operasyonlan ve
gelir kalemleri detayls varsayimiarla tahmin edilerek girkete olan toplam serbest nakit akiglan
hesaplanmaktadir. Bu nakit aloglan net buginki defer formiild ile bugiine indirgenmektedir,
Net Bugiinkdl Deger formiili asagida belirtiimistir.
NBD= ¥ Serbest Nakit Akiglany / (1-+r)"8-=
Serbest Nakit Akaglar (N) = N ddnemindeld serbest nakit akiglar
r = Agwritkls Ortalama Sermaye Maliveti
N= Projekie Edilen Dinem

b) Projeksiyon Dénemi Sonrasinda Gelen Defer (“Artik Deger™, “Ug Deger™):
Projeksiyon dinemi bitiginden sonra girketin faaliyet sona ermedifi igin girketin bu dénemin
sonundan sonsuz olarak kabul edilen belirsiz hir siire sonrasina kadar olan nakit akimlanm da
tahmin etmek gerekecektir, Bunu tahmin etmek igin girketin baz yil olarak kabul edilen sonsuz
bityiime yilindaki serbest nakit aksmlanmn, degigmeyen belirli bir biiyiime oran ile sonsuza
kadar devam edeceg kabulii ile bir Artik Deer hesaplamas: yapilmaktadir, Sonrasinda da séz
konusu Artk Deger'in ilgili yildaki iskonto oram ile indirgemesi yapilarak Net Bugiinkii
Degerine ulagiimaktadr.

Toplam Firma Degeri (FIY) = Projeksiyon Dinemi Nakit Alomlannm Net Bugiinki
Degeri + Artik Defier

Bu iki degerin toplanmas: ile Toplam Firma Degerine ulagiimaktadir. Ancak bu defer hem borg
verenlere hem de hissedarlar aittir ve hisscdara olan degere ulasabilmek igin birtakam
diizeltmeler yapilmas: gerekmektedir. Toplam Firma Degerine, degerleme dinemi itibanyls
girket iginde bulunan nakit eklenir ve séz konusu dénemdeki borglar diisiiliir. Buradan cikan
deferin istline efer varsa sirketin faalivetleri igin kullamlmayan dolayisiyla INA
degerlemesine konu olmayan ancak alim satim konusunda bir deger igeren varhklar eklenerek
nihai degere ulagilir.

5.1.1 Indirgenmis Nakit Aim Varsayimlarinda Kullamlan Varsayimlar
5.1.1.1 AOSM ve Makro Varsayimlar

Tureks Turung Madencilik'in indirgenmis nakit alamlannda kullamlan Agirhkl Ortalama
Sermave Maliveti hesaplamas) agafidaki tabloda verilmektedir, Bu tabloda risksiz faiz oran
olarak 5 yillik ABD dolan Eurobond (Menkul Kivmet Kodu: US900123DF45) getirisi alinmis
ve projeksiyon donemi siiresince sabit tutulmustur. Piyvasa risk primi, Aswath Damodaran’m
peniyodik olarak vayimladifn Tirkiye (%14,7) ve ABD (%5) pivasa risk primleri
agirhklandiniarak hesaplamalara dahil edilmigtir. Satiglarn cofrafi dagilimi gbz Gninde
bulundurularak ABD risk primine %95, Tiirkive risk primine ise %3 agwrlik verilmigtir.

Jirket'in piyasa hisseleni ile ne kadar paralel harcket ettigini gosteren bir pisterge olan Beta
katsayis1 ise halka arz degerlemelerinde genel kabul girmils sevive olan 1 sevivesinden
hesaplamalara dahil edilmagtir.

Firket'in meveut borglanma maliyeti, risksiz getiri oramnim 2 puan tizeri olacak sekilde AOSM
hesaplamalarina konu edilmigtir. Sirket’in 2023 wal itibanyla halka agik sirketlerin vergi
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avantajimin (2 puan indirim) yam sira ihracatg: sirketlere uygulanan ilave | puanhk mdinmden
faydalanacagi kabul edilmig ve vergi oranlan ona gbre hesaplanmigtir.

Tablo 51: Afurhkh Ortalama Sermaye Maliveti (AOSM)

LIS W4T 2025T 20261 27T 20281
Risksiz Faiz Orani %E 32 WEIZ  %BIZ %332 148,32 %232
Rick Priom™ el 48 a5 48 a5 A8 Y548 b5 AR 548
Beta 1,00 1,00 1.0 1,00 1,00 1.0
Orzsormaye Maliyeti 501380 %I3B0  %ILA0 %1380 %1380 %1380
Borg/{ Borg +Ozkaynaklar) 44,72 W72 T2 %4472 %WS4T2 W4 T2
Berglanma Maliyets %1032 %1032 %1032 %1032 %1032 %1032
Vergi Omam YI2.00  WIX00  YeXz00 %2200 0 w2200 2500
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 158,05 %BOS  EBOS  %E05 %80 %7,74

Afirikh Ortalama Sermaye Maliyed  %I11,23 %1123 %1123 %I11,23 %1123 %1109
¥

Aswath Damedaien, Bips.Spages siern sy odu- alamoderMew_Hivne Page/Safils mryprein hiel

Degerleme cahsmasinda kullamlan makro varsayimlar Tacirler Yatinm Aragtirma ekibinin
tahminlenn dogrultusunda sckillenmistir. Projcksiyonlarda kullamilan enflasyon tahminlen
agafidaki tabloda paylagilmagtic. 2023 wih itibanyla %3 olarak projekte edilen ABD dolan
enflasyonu, 2024 itibanyla %2,5 seviyesine gekilmig, devam eden yillar igin ise %2 seviyesine
gabitlenmisgtir.

Tablo 52: 20232028 Yillan Igin ABD Dolan Enflasyon Tehminleri

20231 20241 20Z5T 2026T Z0ZTT 2028T

ABD Dolan Enflasyonu 03,00 2,50 %2,00 %2,00 %e2,00 %2,00

5.1.1.2 Indirgenmis Nakit Akimlari Analizinde Kullamlan Projeksiyonlar

sirket igin projeksiyon donem 2023-2028 yillan olarak belirlenmis olup bu dineme ait gelir
tablosu ve hilango projeksiyonlan Sirket'in gecmis verileri ipiinda, girket vonetiminin
paylagmig oldufu dretim ve satig beklentilen dograltusunda hazrlanmgtir,

5.1.1.2.1 Net Sats Projeksiyonlarn

Sirket’e ait net sang projeksiyonlan iiriin gruplan ve satiglann cofirafi dafihm bazinda Sirket
yonetimi tarafindan olugturulan gelir tablosu projeksiyonlan baz alinarak hesaplanmuster.

Tablo 53: ABD Dolan Cinsinden Uriin Gruplan ve Satslann Cografi Daglimi Bazindan Net Sat
Projeksiyonlar

2231 IAES 2 22T 202ET
Mermer Blok 1.76R.32) | 1.903.156 2038281 2. 182908 1.337.99] 1.503.989
Mermer Fayans RT3.377 930 B6d 1006, 595 1LITE.DA3 1154 0 [.X36.583
Mermer Mozaik T Dty 111.540 [19.888 128400 [37.516 147.280
Mermer Plaka 222,933 755.208 770,312 TES.TIB B01.432 B17.461
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Dekoratif Mermer 12,410 14,881 17,358 40.010 42.851 45 %03
Tﬂn“t’”“ ¥R 70 7% 81 26 93 99
Seramik Fayans - m? 1.027 1,105 1184 1.268 1.358 454
Artik Fayans 344137 | 361344 179.412 398,382 418,301 439.216
Diger Satglar 520883 | 650,452 659333 |  T30.793 775.009 BZ2.172
Toplam FETa0T | 4.758.028 043443 5345719 EG6E9.157 mO14.146
Yurt Digi Net Sanslar — ABD Dalar:
Mermer Blok 40 630 £2152 54 525 £7.006 £0 500 f2.312
Meemer Fayans 12.745.220 | 20.037.405 | 21315849 | 22677611 | 24.128.206 | 25673518
Mermer Mozaik 12535498 | 13.202.058 | 14.027.160 | 14804648 | 15627.054 | 16407085
Mermer Plaks 1423431 | 3786674 | 3862408 | 3939656 | 4015449 | 4098318
Dekortsf Mermer 1360376 | 1420245 | 1494276 | 1562266 | 1633349 | 1707866
MSI Ticari Satig 7182111 | 9545705 | 12.389.035 | 14897986 | 16978269 | 1R.648.628
MS! Ticari Satis 22617012 | 26,895,591 | 33.038.665 | 39.609.116 | 46685304 | 54.016.781
Seramik Fayans Adet | 344.266 |  361.694 178152 | 395357 413346 43215
Seramik Fayans M2 | 1954804 | 2053861 | 2147312 2245014 | 2347162 2453958
Artik Fayans 36.115 17.944 19,670 41,475 43.362 45,335
Dijier Satislar 7099966 | 8304966 | %S51L151| 10741808 | 11996140 | 13.250.277
Toplam 73345618 | §5.797.296 | 98.258.202 | 110.971.941 | 123.930.242 | 136.886.532
Toplam Net Satiglar - ABD
Dalar:
Memer Blok 1817061 | 1055300 | 2002806 | 2240008| 2307501 2566301
Mermes Fayans 10.618.407 | 20077.260 | 22372444 | 23.755.674 | 25282811 | 26.910.100
Mermer Mozaik 12.639.507 | 13.003.908 | 14.147.048 | 14.933.044 | 15764569 | 16.644.365
Mermer Plaka 1646365 | 4.541.882 | 4632719 | 4729374 | 4819881 4916279
Dekoratif Mermer 1392786 | 1464126 | 1531634 | 1602276 | 1676099 [ 1753559
MSI Ticari Satig 7182111 | 9545705 | 12.389.035 | 14.897.986 | 16.978.269 | 18.648.628
MSI Ticari Satig 2617112 | 26895501 | 33.038665 | 39.609.116 | 46.685304 | 54.016.781
Sersmik Fayans Adet | 344336 | 361770 378.732 195444 | 413439 | 432253
Seramik Fayans M2 | 1955921 | 2054966 | 2148495 | 2246282 | 23483510 2455413
Artik Fayans 380,253 | 399288 | 419.082 439.897 | 461663 |  484.39)
Diger Satiglar 7629840 | E955418 | 10200484 | 11472602 | 12770150 | 14072449
Toplam 77.224.698 | 90.555.322 | 103.300.643 | 116.317.660 | 129.599.398 | 142.900.678
Hacim Projeksivonlan

Sirket’in pazar hedefleri, is plam ve sekibrel ghriinilm dikkate alinarak satig hacmi beklentilen
gectifimiz yillara ait performanslar da gz niinde bulundurularak ¢abgmaya dahil edilmistir.

2023 yilma ait satg hacmi projeksiyonlan, bir dnceki yil gergeklesen sans hacimlerinin
incelenmesi ile ilk alti ayda olusan mevsimsellik ve pergeklesen satis hacimleri gbz dmiinde
bulundurularak hesaplanmistr.
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Sirket'in geemis hacim artiglan ve sektor bitvumesi goz ontnde bulunduruldugunda weni
vatrim hikayesi bulunmayan dirlin gruplan icim yurt i¢i tarafta %25, yurt dis igin ise %5
otaminda bir hacim bilylimesi projeksiyon dénemi boyunca kabul edilmistir. Yeni katrak
yvanrmmindan dofan kapasite arnisi nedeniyle olumlu etkilenecek olan Mermer Plaka sanglan ile
ABD’de gergeklestirilecek yeni depo yatinmlarmdan pozitif etkilenecek MSI Ticari Uriln
satislan diger tirin gruplanndan hacim biyiimeleri bakomindan pozitif ayngmgtir.

Tablo 54: Uriin Gruplan ve Sanglann Cografi Dafihru Barmda Net Satiglarn  Miktarsal

Projeksiyonlan
i LY |

Miktar Bazmda Satighar - Yurt Igl

| Mermer Biok wn | 90250 | 94762 | 99500 104.475 | 109.699 | 115184
Mermer Fayans = m? | 3786 | 39045 | 40997 | 43047 45199 | 4r4m
Mermer Mozaik _H_ﬂi 11.428 11.90% 12.500 13.229 13,891 14,585 .
Mermer Plaka m? 6615 20863 | 21863 | 21863 | 21863 21863 |
Dekoratif Mermes adt | 5428 | S5699| S5984| 6283 | 6598 6928
Seramik Fayans Ad;t adt 5428 5699 5984 6283 6.598 6925
Seramik Favans m? N -:nz 200 525 551 579 HO8 638
Artik Fayans ml | 62279 | 65393 | 68662 | 72008 | 75700 | 79,485
Miktar Bannda Sanglar - Yurt Disa
Mermer Blok tom 145 354 163 im 151 391 |
Mermer Fayans m® | 301986 | 314930 | 328454 | 342586 | 357353 | 372784
Mermer Mozaik adt | 666.715 | 689711 | 713583 | 718368 | Ted.102 | 700827
Mermer Plaka |m? | 20468 | s3a21| suan| suan | san | s
Dekoratif Mermer adt | 175405 | 179.790 | 184225 | 133892 | 193614 | 198454
MSI Ticari Satis adt | 574819 | 589.190 | 603919 | 619.017 | 634.403 | 650335
MSI Ticari Satis o | 162789 | 174.818 | 196471 | 222.454 | 293.634 | 287931
Sernmik Fayans Adet adt | 240786 | 246806 | 252976 | 259300 | 265.783 | 272427
Seramik Fayans m® m? | 20510 | 20024 | 21590 22088 | 22640 23206
Artik Fayans m? | 6363| 652 6e8s| 63s2| 7om| 7190
Miktar Bazinda Satiglar — Genel

| Toplam
Mermer Blok wn | 90595 | 95116 | 99863 | 104847 | 110.080 | 113.574 |
Mermer Fayans m? | 339171 | 353975 | 369451 | 385633 | 402552 | 420243 |
Mermaer Mozaik mdt | &TEI43 | TOLTIO | T26.182 | T51.597 | T77.993 | BOs412
Mermer Plaka m? | 27083 | 749085 | 749085 | 74985 | 74985 | 74088
Dekoratif Mermer adt | 180.833 | 185489 | 190269 | 195.175 | 200212 | 205382
MSI Ticari Satis udi | STAEI9 | 580.190 | 503919 | 619.017 | 634.493 | 650355
MS] Tieari Satig m? | 162789 | 174818 | 196.471 | 222454 | 253634 | 2879M
Seramik Fayans Adet | adt | 242516 | 248622 | 254383 | 261303 | 267886 | 274628
Seramik Fayans m* m* | 21011 | 21549 221001| 22667 | 23248 | 23845
Artik Fayans w | 68642 | 71915 | T7S34T| 78948 | 2724 | 86684
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Birim Saty Fivatlan

Birim sang fivatlan projekte edilicken tiim driln gruplannin 2022 finansal yili itibanyla
gergeklegsen birim sahg fiyatlan baz alinmugtr, S8z konusu tutarlar, projeksiyon dbnemi
boyunca Tacirler Yatinm Arastirma ekibinin makro varsayimlan gergevesinde ABD dolan
enflasyon tahminleri ile bilyiitilmiigtir.

5.1.1.2.2 Satilan Mahn Maliyeti

Satilan mahin maliyveti projeksiyonlan Hizmet Maliyeti, Ticari Mal Maliyeti ve Mamul Maliyeti
olmak {zere 3 ana grup izerinden gerceklestirilmistir.

¢ Hizmet Maliyeti projekte edilitken ilgili kalemin gegtifimiz 2 finansal yl itibanyla
ciroya oranimin ortalamasi almnug ve projeksivon dinemi boyunca sabit tutulan bu oran
tizerinden hesaplanmagtr,

* Ticari Mal Maliveti projekte edilirken ilgili kalemin ge¢tifimiz 2 finansal yil ittbanyla
ciroya orammin ortalamas: alinmg ve projeksivon dimemi boyunca sabit tutulan bu oran
tizerinden hesaplanmgtir,

* Mamul Maliyeti ise Direkt flkmadde Malzeme, Enerji Giderleri, Direkt Isgilik
Giderleri ve Genel Uretim Giderleri olmak iizere 4 ana grupta tahmin edilmigtir. Direkt
ilk madde malzeme ve Genel Uretim Giderlen projeksiyonlan son finansal vil itibaryla
ciroya oram iizerinden hesaplanmustir. Dirckt Isilik Giderleri projekte edilirken yillar
ittbanyla gahgan sayvilan tahmini vapilmug, gectigimiz villar baz almarak hesaplanan
gahzan bas mahyetin ABD dolan eaflasyonu ile artinlmasi sonucu sikan giderlerle
carpilmasi neticesinde toplam iggilik giderleri hesaplanmig ve cahgmaya dahil
edilmigtir. Enerji giderlen projeksiyonunda ise Sirket’in projeksiyon dbnemi boyunca
iiretimi igin harcayacafi KWh elektrik tiketimi hesaplanmug, birim fiyatt ABD dolar
enflasyonu ile biyitilmis ve bu dofruliuda ilgili giderlere ulasilmistir. Sirket'in
gergeklestirecegi Giines Enerjisi Santrali yatimmu dogrultusunda olusacak eneri
tasarrufu hesaplanan giderlerden dusgiillmiigtar,

Tablo 55: ABD Dolan Cinsinden Satilan Malin Maliyet Projeksivony

ABD Dalars 20247 20251 2026T 201281
Net Sanglar 74757976 87838663 100201624 112828130 125711417 138613657
Sanlan Malen Maliveti 42730551  4B036.303 54569805 61232105  6HO30,355 74840417
SMM Marji 56,5% 54,7% 54.5% 54,35 54,1% 54.0%

5.1.1.2.3 Net Isletme Sermayesi

Net {sletme Sermayesi hesaplamalaninda;
» Tican alacak ginlen igin 2020-2022 yillan ortalamas: olan 39,6,
s Stok devir sliresi igin 2020-2022 yillan ortalamasi olan 2104,
o Ticari borg giinleri igin ise 2020-2022 yillan ortalamas: olan 96,1 kullamilmgtr.
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Tabla 56: ABD Dolan Cinginde Net 1§Ii|:t|:n|: Sermayesi Projeksiyonu

XS HI27
Ticari Alacakiar El0E445 9527210 10.RGR. 128 [2EAT.E31 |R4634988 (503450
Stoklar 24337795 27684351 31849748 35285374 39207351 43132135
Taoari Bovglar 1120677 12.645.820 14370344 16124786 17.915028  19.708.381
Igletme Sermayed ILII5563 4561741 27.947.533  IL402221 34927311 3R45R.153

Isletme Sermayesi Defigami | gz1 108 3236178 3385792 1454688 1525089 1.530.542

5.1.1.2.4 Faaliyet Giderleri

Pazarlama, Satiy ve Dafinm projeksiyonlan olusturulurken Personel Giderleri ve Kira
Giderlen hancindeld tiim alt kalemler gectifimiz 3 vil ciroya oranlannin ortalamasi sabit
tutularak projekte edilmigtir. Personel Giderleri galisan sayim ve galigan bap maliyet
defiskenleri Qzerinden tahmin edilmistir. TFRS 16 cergevesinde Kullamm Hakk Varhklan
olarak nitelendinilen ABD"de bulunan meveut ve yeni agilacak depolara iliskin depolara iliskin
kira giderleri, nakit ¢ikis1 yaratufy icin Faalivet Giderleri icerisine dahil edilmistir. Bu
gergovede, kira giderleri meveut sGzlesmeleri kapsaminda projeksivon donemi boyunca ABD
dolan enflasyonu ile bilyiitilmistir,

Genel Yénetim Giderleri tahminlerinde Personel Maliyeti, Sigorta Giderleri ve Difer Giderler
haricinde kalan tiim alt kalemler Tacirler Yatrim Arastirma ekibinin ABD dolan enflasyonu
tahminleri dogrultusunda artirlmagter. Personel Giderleri ¢alisan sayisi ve galisan basi maliyet
defiskenleri fizerinden tahmin edilmistir. Sigorta Giderler ve Diger Giderler kalemlen ise
gegtigimiz 3 wil itibanyla ciroya oranlanmn ortalamasi projeksiven dinemi boyunca sabit
tutularak projekte edilmigtir,

Tablo 57: Faaliyet Giderleri Projeksiyonu

Faxlived Lraderferi T0247T . HIXRT

Faalivet Giderlerd JAITREM  30L240.TEY  ISTHEGST  MGAZE.MET JEMILO6T 41700499
Pararioma, Saty ve Dajivom  1S.638.693  20820.6594 23618939 25905065  27.230B08  29.200.487
Persanel Giderleri 5960438  BA6U893 0264301 10043901 10850979 11686323
Dargmanlik Gidetber: LES15M 2175575 ZARLTI® 2794510 1113602 3433162
Komsyon Giderlen 1455 160 1756, 7T 2004 032 2.156.5483 2.514.228 172273
Nakliye ve Kargo Giderlert HS4.588 1004110  LI45.445 1,209,783 | 417057 1,584,548
lan, Reklam, Fuar Ciderles LETS 7T 1. 9d4 TRD 22185101 2498 (6k 27H3 310 3088071
Kira Giderheri 2374156 1811925 4604821 4682764 4148861 4005782
L”ii‘:ﬁ“”“m P 454335 $33832 6008967 685,703 764001 42413
Diger 973245 LI3L7E7T 1291082 1453773 L1977 1TRGONS
Genel Yanetim Giderlerd BE34557 412019 10068758 10922863  1LTONZSY  12.500.011
Persanel Giderleri 5146875 STILAIE 6314072 6890662 TABGESE  E104.138
Vg, Rissim, Hang HED.1T0 Q02,174 o028 938,631 05T 304 OT6. 542
Seyahat Giderleri 39342 327328 131872 340,545 TI60 354307
Bakan Onarem Giderlen 305468 9413 3605 F21.916 338354 334521
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Fualivet Giderler 123 MIZH]
Dianggmanlik ve Denciim

Gideseri 150,600 256.874 262012 167252 271 8oy 27H.049
Elekink Ciderleri 164,100 270,703 276117 251639 WTIT2 293017
Sigorn Giderleri TO6.T1S B30.372 847,243 | s 60T 118357 1310367
Dafer T64. 918 Tad.041 709,722 15,717 R32.031 RebB.671

3.1.1.2.5 Yaturimlar

Yatirum projeksiyonlan ¢alismasinda Sirket ylnetimi tarafindan iletilen vahnm plam baz
alimmigtir,

= Balkim ve onanm harcamalan projekte adilirken gegtifimiz 3 finansal yilde gerceklesen
bakim ve onanm harcamalannn ciroya orammn ortalamas: devam ettirilmis ve ilgili
futar bu dogrultuda hesaplamalara dahil edilmistir.

» Sirket'in 3IMW'hk Gilnes Enerjisi Santrali yatimm Sirket'ten gelen projeksiyonlar
dogrultusunda galigmaya dahil edilmigtir,

Tablo 58: Yatunm Harcamalan Projeksivonu

Yatirim Hiarcamalan

LB |

LAHELDS

Bakin ve Onarm 570,621 670,464 764,830 861207  050.544 1.058.025
Crlirsty Encesiah Santral 1.200.000 .20, 000 1.200.000 1200000 1 200.000 1.200.000
Toplam 1770621 1870464 1.964.830 2061207  2.159.544 2.288.025

5.1.1.3 Serbest Nakit Alamlan ve INA Hesaplamas

Indirgenmig nakit akumlari analizine baz edilecek firmaya olan serbest nakit akimlanina ulasmak
igin Sirket'in mali donem iginde operasyonlanndan elde ctigi nakitten s6z konusu dineme ait
vergi giden, yme aym dineme ait yatinm tutarlan digilmis ve igletme sermayesi
ihtiyaci/fazlasma bagh olarak isletme sermayesi ihtivacr +- olarak dikkate alinmistir.
Asapdaki tabloda projeksiyon donemi siiresinee hesaplanan Firmaya Olan Serbest Makit
Alkimlan verilmektedir,

Tablo 59: ABD Dolan Cinsinden Indirgenmig Nakit Alamlan Tablosy

23T 20247 22T 261

FAVOK 8255135  0.561.646 11843121 14.767.097 IRT4E094  22.063.741
FVOK 1676.531 4297487 5931024  B1%4147 11499934 14138470
FVOK Uzerinden Vergi (-} R0E.837 945,447 1304825  LBO2TIZ 2529986  3.534.620
Vergi Chrar I3 0% 22 0% 13 00% 22 0% 22 D% 25,00
Yatirim Harcamalar (-) 770,621 1870464 1964830 2061207 2150544 2758025
Iletme Sermayesi Degigim (+-) 1881198 3236178 3385792 3454688 3525080 1530842
Firmaya Olan Serbest Nakit Akim 3794479 3500557 S1RT.675 7449390 10534375 12.740.254
fskonto Cram ' 11,23% 11,23% 11,23% 11,23% 11,22% 11,008
Iskonto Faktbri B 0,95 0,85 0.77 0,69 0,62 0,56

indirgenmiz Nakit Alum 1506.249 2990371 3973936  S5.130315 6522399  7.100.562
Indirgenmis Nakit Alomian Toplams 20,313 833
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Y 04T

Artik Defier Biiylime Crans 2,00%
Aruk Deger 142.524.017
Artik Deferin Bugiinkt Degen T 656,250
Firma Degeri (ABD Dolari) 108.970.083
Firma Degeri (TL) 2.513.945,355
Met Borg {-) 507.269.554
Kiralama Iglemlennden Kaynaklianan

Yikimlalikler Diszel [+ 194 070 886
(rzsermaye Degeri 2.500.746.687
Mihai Ozsermaye Defer - e Sk

10020 itibariyia

Serbest nakit akimlan AOSM ile 30.06.2023 tarihine indirpenerek Serbest Nakit Akimlannin
bugiinkii deferi hesaplanmaktadir. Projeksiyon dénemi sonras: igin ise Tirkiye 'nin uzun vadeli
bityiime oranina paralel olarak %2 artik bilyiime oram ile serbest nakit akimlan sensuza kadar
biyittillmekte ve bu gekilde hesaplanan Artik Deger ilgili AOSM ile 30.06.2023 tarihine
indirgenerek Artik Degerin bugiinkii degeri hesaplanmaktadir. ABD Dolan bazmnda hesaplanan
Firma Degeri, 30.06.2023 tanhindeki ABD Daolan kurundan (25,82 TL) TL ve gevrilmelkite ve
bu sekilde hesaplanan Firma Deferinden, 30.06.2023 tarihi itibariyle girketin mali tablolannda
yer alan net borg pozisyonu (Ortaklara Borglar dahil) digilmektedir. Ek olarak, Kiralama
Islemlerinden Kaynaklanan Yikimbilikler kalemi nakit akim projeksiyonlannda nakit gikas
olarak dahil edildigi igin INA analizinde net borg kaleminde bir diizeltme yapilarak
hesaplamalardan ¢ikanlomgtir, Bu gelalde 30.06.2023 tanhi itibanyla hesaplanan Sirket Degen
ADSM ile dejierleme taribi olan 10.10.2023 tarihine gotiiriilerek nihai Ozsermaye Degeri
hesaplanmaktadir. Bu hesaplamalann sonucunda Tureks Turung Madencilik igin 2.576.245.882
TL Ozsermaye Degeri hesaplanmalctadar.

5.2 [Piyasa Carpanlan Analizi

Pivasa garpanlan analizi yonetiminde sirket defierd borsalarda islem goren benzer sirketlerin
gincel pivasa degerlen ve kamuya agqkladiklan mali tablolanndaki bulunan venlerle
hesaplanan degerleme oranlarmmin mukayese edilmesi esasma davamr. Piyasa garpanlan
analimimin avantajlan, nesnel bir yaklagimla kolayca uygulanabilir olmas: olup dezavantajlan
ise girketin gelecefe yonelik bilytme beklentileri ile risk faktbrlerinin tam olarak fivata
vansitilmamg olabilecefi, defierlemeye konu olan benzer sirketlerin her zaman borsalarda
iglem girmemesi ve/veya belirli dinemde mali tablo venlerinin kamuya agiklanmiy olmasidir.
Ote yandan, bu yontemde mukayese edilen sirketlerin giincel piyasa deferleri baz alindifimndan
pivasalarda olusabilecck oynakhklara bagh analizi sonucu degismektedir.

Degerleme garpanlanmin segiminde agirlikh olarak sirketin operasyonel faalivetlerini dn plana
gikaran FDVFAVOK gibi carpanlar analistler tarafindan tercih edilmektedir. Ancak dzellikle
halka arz fiyatlamasinda sirketin pivasa defgerinin diger benzer sirketler ile karsilastirmasma
imkin saglayacak F/K, FD/Satslar ve PD / DD @i garpanlann da kullamimaktadar,
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Bu cergevede Tureks Turung Madencilik’in  deferlemesinde Firma DeferiFAVOK
(FDVFAVOK), FiyatKazang (F/K) ve Firma Degeri/Sanglar (FD/Sauslar) carpanlan
kullamlarak degerleme ¢alismasi yapilmughr. Carpan ydntemleri arasmnda FD/FAVOK
garpanina %40, F/K carpanmna %40 ve FD/Sanglar carpamina %20 afirkk verilmigtir. Bu gekilde
hesaplanan ilgili degerlerden net borg dilslilmesi sonuca olusan piyasa degerlenine ulasilmigtir.
Deferleme carpam ile ilgili tantmlar asafida sunulmustur,

Firma Degeri = Pivasa Degeri + Net Borg Pozisyonu
Pivasa Degeri = Pay Fivat X Jirketin Sermayesindeki Pay Sayn
Net Borg = Kizsa ve Usun Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve Nakit Benzerlert

FAVOK = Faiz, Amortisman, Fergi Oncesi Kar

Fiyat = Pay Fiyan
Kazane = Son bilanco ddnemindeki Net Kar
Defter Degeri = Son bilanco dinemindeki Toplam Cizkaynaklar

Benzer sirketlenn se¢imi sirasinda hem bulundugu piyasa sartlanm icermesi hem de benzer
mali yapilara sahip olmas nedemiyle aym sektiorde faaliyvet gosteren girketlenin dikkate alinmasi
esashr, Ancak birehir benzerliklerin olusmadifn duromlarda aym sektirde benzer faaliyet
alanlanina sahip olan sirketler de segilebilmektedir, Bu durumda, olusabilecek olan Gnyargil
parpanlar: hesaplama haricinde tutabilmek igin mimkiin oldugu kadar genig bir Gmeklem baz
olmas tercih edilmektedir.

Tureks Tunng Madencilik'in iginde bulundugu scktire iliskin benzer sirket seciminde genis
bir drmckleme ulagmak amaciyla hem yurtiginde faaliye! gisteren ve benzer yapiva sahip
oldugu dilgiiniilen girketler hem de yurtdigmda benzer faalivetlerde bulunan girketlerin dahil
edildigi genis bir omeklem olusturmaya galisilmistir. Bunlara ilaveten daha genis bir yurtici
drnekleme ulagmak amaciyla Sirket’in de Yildiz Pazar'da iglem gorecedi ve BIST Tag Toprak
Endeksi’ne dahil olacaf diigiiniilerek Yildiz Pazar ve BIST Tas Toprak Endeksi sicketlerinin
de dahil edildigi dmeklemler de hesaplamalara dahil edilmistir,

Pivasa Carpan Analizinde Kullamilan Sirket Mali Verileri

Sirket'in en son aqiklanan 6A23 son 12 ayhk gelir tablosu kalemlen ve 30.06.2023 stibariyla
bilango kalemlen degerlemeye konu edilmigtir. Agafnda bafnmsiz denetim raporunda ver aldifh
sekli ile s0z konusu mali tablo kalemlen sunulmaktadir,

Tablo 80: Sirket'in Mali Verileri

JO/ M 223 ST2A

Kullanilan Mali Table Kalemleri - TL ; : ; < g
Bafmmuz Denetimden Crepmig
Net Sahslar 1,335,442 390
FAVOK 240322 867
Net Kar 110.481.432
Nakit ve Nakit Benzerleri (b) 71.757.692
Finansal Borglar (Ortaklara Borglar Dahil) {a) 579.027.246
Met Bomg (a-b) 507.269.554
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5.2.1 Yurt Ici Benzer Sirketler Analizi

Turcks Turung Madencilik'in faaliyet konusu itibanyla, dogal tag tireticisi olan ve Tag ve
Topraga Dayah Sanayi sektérinde yer alan bir girkettir. Daraltlms benzer sirket dmeklemi
olarak Sirket’e faaliyet alam olarak en gok benzerlik gosteren Sirket’ler dikkate alinmagtr.

Asamndaki tabloda bu kriterlere gore secilmig girketler belirtilmektedir.

Tablo 61: Yurt {gi Benzer Sirketler

Sirket F'K FDFAVOK FIVSatislar
EGSER Ege Seramik 18,5 16,2 15
KUTPO Kiitahya Porselen 16,2 13,7 21
INTEM Intema 17,7 11,5 4.2
QUAGR Qua Granite 10,2 13,5 3.7
KLSER Kaleseramik 30,1 68,5 7.1
BIENY Bien Yap 40,7 225 3.3
Ortalama 22.2x 24,3x 3,7x
Medyan 18,1x 14.9x 35x

Sz konusu girketlerin 10.10.2023 tarihi ittbariyla meveut piyasa deferlen dizerinden 2023/06
yili sono mali tablolanndaki wilhklandinlms deferlere gire hesaplanan FNFAVOK, F/K ve
FD/Satiglar carpanlan agagidaki tabloda sunulmaktadir.

Anlamh olmayan ¢arpan deferleni disanda birakildiktan sonra hesaplanan basit ortalama ve
medyan degerlerinden, medyan degerlerinin ug degerleri elimine etmek agismdan daha saZlikl
bir yimten oldufuna dayanarak, medyan deferleri carpan yintemi ile yapufimz defierleme
hesaplamamizda dikkate alinmigtir.

Table 62: FD/FAVOK Carpanina gire Ozsermaye Deferi Hesabi

I'Lmn BAIIRIZA
FAVOK 240322 B6T 0
Benzer Sirketler FINFAVOK Carpam 149
Benzer Sirket Carpaning gore Hesaplanan Firma Degeri 3.589. 584,736
Net Finansal Borg / (Net Nakit Pozisyoru) 507.269.554,0
Benzer Sirketler Carpanina Gire Hesaplanan Ozsermaye Deferi 30823151824

Tablo 63: F/K Carpanina gire Ozsermaye Deferi Hesaby

I'Lmm AL S12ZA
Net Kiir 110.481.452.0
Benzer Sirketler FK Carpan: 18,1
Benzer Sirketler Carpanina Gire Hesaplanan Ozsermaye Deferi 1.999.969.442,7

Tablo 64: FD/Satiglar Carpamna gire Ozsermaye Degen Hesabn

TLmn GAZ3I 5124
Satiglar 1.335442.390.0
Benzer Sirketler FD/Sahslar Carpam 35
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Benzer Sirket Carpamina gire Hesaplanan Firma Degeri 46883708318
Net Finansal Borg / (Net Nakit Pozisvonu) 507.269.554.0
Benzer Sirketler Carpamna CGiire Hesaplanan ﬁntrmyt Deferi 4.181.110.27T9.8

Kullanilan garpan wintemleri arasinda FIVFAVOK carpanma %40, F/K carpanma %edl ve
FD/Satislar carpamina %20 afirhk verilmigtir. Bu sekilde hesaplanan ilgili degerlerden net borg
digillmesi sonucu olusan piyasa deferlennin, yukanda verilen ormanlar kuollanilarak
agirhiklandinlmasi sonuce Tureks Turung Madencilik igin 2.869.135.906 TL piyasa defierine

ulagilmasor.
Table 65: Yurt Igi Benzer Sirket Carpanlan

6A23 5124

I Afirhk Osermave Deferi

FD/FAVOK 40,0% 3.082.315.182,4
FIK 40,0% 1.999.969.442,7
FISanglar 20,0% 4.181.110.279,8
Onrniave Degeri 2.869.135.906,0

5.2.2 Yurt ici Benzer Sirketler - BiST Tas Toprak Endeksi Analizi

Tureks Turung Madencilik'in faaliyet konusu itibaryla, dogal tas direticisi olan ve Tag ve
Topraga Dayal Sanayi sektdriinde yer alan bir sirkettir, Benzer girket drneklemi olarak Tag ve
Topraga Dayah Sanayi sirketlerinin bulundugu BIST Tas Toprak Endeksi dikkate alinmustar.,

Asagidaki tabloda bu kriterlere gire seqilmis sirketler belirtilmektedir.
Tablo 66: Yurt Igi Benzer Sirketler BIST Tag Toprak Endeksi

F'K FINVFAVOK FliSanslar

AFYON  Afvon Cimento 15,6 11,9 3,
AKCNS Akcansa 12,7 14,4 2.9
BIENY Bien Yap Uriinleni 40,7 22,5 33
BOBET Bofazigi Beton Sanay ve Tacaret 168 12,2 3.0
BSOKE Batisike Cimento -2.8 19,3 2.3
BTCIM Bati Cimento =201 23,0 i3
BUCIM Bursa Cimento 8.8 2.9 22
CIMSA Cimsa g0 21,7 35
CMBTHN Cimbeton 519 16,0 1.1
EGSER Ege Seramik 18,5 16,2 1.3
GOLTS Grbleag Cimenio 2,2 g2 1.8
KLEIM Kalekim Kimyevi 21,0 23,0 50
KUTPO Kiitahya Porselen 162 13,7 2,1
NIBAS Nifhas Nifde Beton 14,2 -3479.6 212
NUHCM  Nuh Cimento 20,6 21,2 57
OYAKC Chwyak Cimento Fahrikalan 13,8 16,5 5.1
QUAGR  Qua Granite Hayal Yap 10,2 135 3.7
T AC LA °
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Sirket K FVFAYOK FIvSatishar
USAEK Ugak Serammik 230 11.7 21
Onalama 18,8x 16,2x ERT
Medyan 15,9x 1, 0x ) 30x

Stz konusu girketlerin 10.10.2023 tarihi ittbanyla meveut piyasa degerleni dzerinden 2023/06
yih sonu mali tablolanndaki yilliklandiriimg deferlere pore hesaplanan FDIFAVOK, FIK ve
FD¥Satislar carpanian asagidaki tabloda sumulmaktadir,

Anlamh olmayan garpan deferleri disanda birakildiktan sonra hesaplanan basit ortalama ve
medyan degerlerinden, medyan degerlerinin ug degerler elimine etmek agisindan daha saglikh
bir yontemn olduguna davanarak, medyan degerleri carpan yontemi ile yaphgmmz degerleme
hesaplamammzda dikkate almmstir.

Tablo 67: FD/FAVOK Carpanina gire Ozsermaye Degeri Hesab

I'. GAZI S12A

FAVOK 2403228670
Benzer Sirketler FIVFAVOK Carpam 16,0
Benzer Sirket Carpanma gire Hesaplanan Firma Defen 3,847 960.666,1
Net Finansal Borg / (Net Nakit Pozisyonu) 507.269.554,0
Benzer Sirketler Carpanma Glire Hesaplanan Ozsermaye Deferi 3340.6%1.112,1

Tablo 68: F/K Carpanina ghre Owsermaye Degeri Hesabs

GALS B12A

Met Kar 110.481 4520

Benzer Sirketler F/K Carpam 15,9
Benzer Sirketler Carpanma Giire Hesaplanan Ozsermaye Deferi 1.756.477.853,1

Tablo 69: FD/Satislar Carpanina gire Ozsermaye Deferi Hesab

TL 6AZY 512A

sanhslar 1.335.442.390,0
Benzer Sirketler FIVSatiglar Carpam 3,03
Benzer Sirket Carpamina giite Hesaplanan Firma Degen 4.045.240.847.9
Met Finansal Borg / (Met Makit Pozisyonu) 507 269 554 0
Benzer Sirketler Carpanmna Gire Hesaplanan ﬂﬁtrmlyt Degeri 3.537.971.2930

Kullamilan ¢arpan yontemleri arasinda FIVFAVOK garpanna %40, F/K carpanna %640 ve
FD/Sauglar carpanina %520 afirhk verilmigtir, Bu gekilde hesaplanan ilgili degerlerden net borg
dilsiilmesi sooucu olugan piyasa degerlerinin, yukands verilen oranlar kullamilarak
afrhklandimlimas: sonweu Tureks Turung Madencilik igin 2.746.461.844.9 TL piyasa defenne

ulagilmstr,
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Tablo 70: Yurt I¢i Benzer Sirket BIST Tag Toprak Endeksi Carpanlan

A3 B11A

'L wiirhk Ozsermave Deferi
FINFAVOK 40,0% 3.340.691.112.1
F/K 40,0%% 1.756.477.853.1
FINSatislar 20,0% 35379712939
‘Ousermaye Deeri 2.746.461.844,9

52.3 Yurt I¢i Benzer Sirketler Yildiz Pazar Analizi
Turcks Turung Madencilik'in Yildiz Pazar'da iglem gorecek olmasi dofrultusunda Benzer
girket olarak Yildiz Parzar girketleri de dikkate alimmagor,

Spor kliipleri, bankalar, banka dis1 finansal kuruluglar, holdingler vb. Sirketler faaliyet
konulanmn farkhlhk gistermesi nedeniyle ¢aliymalara dahil edilmemigtir.

Agafidaki tabloda bu kriterlere gore seqilmig sirketler belirhimektedir.

Tablo 71: Yurt Igi Benzer Yildiz Pazar Sirketler

Sirket F/IK  FINFAVOK  FIVSatislar
AEFES  ANADOLU EFES BIRACILIK 6.5 3.9 i)
AFYON AFYON CIMENTO 15,6 11,9 17
AHGAZ  AHLATC DOGAL GAZ DAG, ENERI VE YAT, 1299 1,5 22
AKCNS  AKCANSA 12,7 14,4 19
AKFYE AKFEN YENILENERILIR ENERI 3,6 14,1 10,1
AESA  AKSA 9.8 9,6 20
AKSEN  AKSA ENERN 10,2 93 L4
ALCTL  ALCATEL TELETAS 26,0 10,0 1,6
ALFAS  ALFA SDLAR ENERN 56,1 57,7 12,0
ALKIM  ALKIM KIMYA 123 14,5 21
ANGEN AMATOLIA TANI VE BIYOTEENOLOH ORON. ARAS. GEL. 2.2 1053 21,5
ARASE  DOOHI ARAS ENERJ YATIRIMLARI 12,7 9.2 09
ARCLE  ARCELIK 222 10,0 0%
ARDYZ  ARD GRUP BILISIM TERNOLOMLER] L 9,6 6,1
ARENA ARENA BILGISAYAR 19,7 53 0,2
ARSAN  ARSAN TEKSTIL 16 171 25
ASELS  ASELSAN 14,5 |88 49
ASTOR  ASTOR ENERI 46,0 41,6 137
ASUZU  ANADOLL ISUZL 234 14,9 26
ATAKP ATAKEY PATATES GIDA 20,5 14,6 £.5
ATATP  ATP YAZILIM 334 EEN B0
AYDEM  AYDEM YENILENEBILIR ENERJI 11,5 9
AYEN  AYEN ENERN 7.5 6,3 1.3
AYGAZ AYGAZ 75 14,5 08
AZTEK  AZTEK TEKNOLOJI TRUNLERI 189 16,0 2.6

BAGFS BAGFAS
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FFK FIVFAVOR FDvSahslar

BARMA BAREM AMAALAT 42 76 48
BIENY  BIEN YAPI URUNLER! 40,7 215 i3
RIGCH  BUYUE SEFLER GIDA TURZ TEKSTIL DAN. ORG. 250 114 b
BIMAS  BIM BIRLESIK MAGAZALAR 209 14,4 L0
BIDEN  BIOTREND CEVRE VE ENERM YATIRIMLARI 29 30,3 84
BIZIM  RBIZIM TOPTAN SATIS MAGAZALARI 1.1 4.0 0.2
ROBET BOGATICI BETOM SANAY] VE TICARET 68 3 0
HEISA BRISA IR L )
BELSM BIRLESIM MUHENDISLIE 1SITMA SOOUTRMA 20,8 LR 37
HAVALANDIEMA
BESAN BORUSAN BORU 3318 21,8 4,3
BTCIM  BATI CIMENTO 3.0 3.3
BUCIM  BURSA (IMENTO B 2.9 22
BVESAN  BULBULOGLY VNG 5aNAY] 453 30,1 33
BYDNR BAYDONER RESTORANLARI 8.8 15,3 3,2
CANTE  CAN2 TERMIK 2.0 10,6 32
CCOLA  OOCA COLA ICECEK 164 B,5 L7
CEMAS CEMAS DORUM 93 40 4,1
CEMTS CEMTAS ' 8,0 113 20
CIMSA  ChisSA a0 27 3.5
CLEBI CELEBI 178 124 .7
CONSE CONSUS ENERIT ISLETMECILIGE VE HIZMETLERI g0 L 6.0
CUSAN (UHADARDGLU METAL BZ1.9 g3 i3
CVEMD  CVE MADEM [SLETMELERT &6, 1 389 157
CWENE ©CW ENERI MUHERTHELIE 435 34,7 6.3
DABRGM DAPF GAYRIMENKUL GELISTIRME 140 10,6 5.2
DESA DESA 13,1 134 11
DEVA DEV A HOLDIMNG 165 &y 1.2
DGNMO  DOGANLAR MOBILY A 43 4.5 04
DAS DRSS OTOMOTIV 9.4 |
DOHOL  DOGAN HOLDING 23 53,5 114
IYORY  DYD BOYA 325 388 185
ECILE ECZACIBASI [LAC 3257 36,5 a0
ECIYT EBECIACIBAS]I YATIRIM 87 130 43
EGEEN BGE ENDUSTRI 122 B.5 19
EGEPD  MASMED OFFEL SAGLIE HIZMETLER] TICARET i85 16,2 1.5
EGGUE  BGE GUBRE 21,0 135 1.5
EGFRO  BGE PROFIL 3z 433 i
EGSER  BGE SERAMIE 551,1 179 14
ERKGYD  EMLAK GM.Y.0. 1,5 i, 0,7
EKSUN EKSUN GIDA TARIM 15,0 N 20
ELITE ELITE NATUREL ORGANIE GIDA SANAYT VE TECARET 14,9 172 1B
EMERY ENERYA EMERS 60,1 A 2n
EnISA  ENERJISA ENERM BZ4 169 15
EMEAI  ENEA [MNSAAT 155 135 a6
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ik Fik FINFAVIIK @ FIVsanslar
EREOS ERBOSAM 71 19554
ERCE  ERCIYAS CELIK BORU 10 333 0.2
EREGL. EREGL] DEMIR CELIK 51,0 742 165
ESCAR  ESCAR FILO 33 5 54
ESCOM ESCORT COMPLITER 1z 125 1.4
ESEN ESENBEOGA ELEXTRIE URET 0.3 ITh 44
FUPWE EUROPOWER ENERJ VE OTOMASYON TEENOLOTILER] 89 93 13
EUREN EUROPEN ENDUSTRI INSAAT 30,0 150 7.7
FROTO  FORD OTOSAN 152 44 25
GENIL  GENM [LAC VE SAGLIK URUNLER] g2 81 La
GENTS GENTAS ENE! R 05
GESAN  GIRISIM ELEKTRIK SANAYT TAAHHUT VE TICARET 138 114 24
GOENR  GOKNUR GIDA MADDELER! ENERJE IMAL. ITH. [HR 14,1 8 6,65
GOLTS  GOLTAS CIMEMTOD 11,7 5,40
GOODY  GOOD-YEAR 17,6 17,1 12,62
GRSEL  GUE-SEL TURIZM TASIMACILIK VE SERVIS 3527 472 12,24
GRTRE ORAINTURKE TARIM 240,3 £2.5 7.36
GUBEF GUBEE FABRIEALARI 24 42,8 17,02
GWIND  GALATA WIND ENERJ 41,5 176 14,89
HEKTS HEKTAS 4.6 1554 1553
HETM  HIDROPAR HARBEKET KONTROL TEKNOLOJLER] 154 2 59
HTTET HITIT BILGISAY AR HIZMETLER] B 3,3 02
HUMER HUM YENILEMEBRILIR ENERI URETIM 4 02 1
IHAAS  [HLAS HABER AJTANSI 1586 24
IMASM DAL MAEIMA SANAY] 275 139 iz
INDES  INDEKS BILGISAYAR 3.5 15,0 35
[FEKE [FEE DOGAL ENERM KAYMNAKLARI ,0 0.5
ISDME  [SEENDERUN DEMIE VE CELIE 177 13H 4.0
1S5EM ISBIR SENTETIE DOEIUMA SANAY] 175 1E
[ZENR  |ZDEMIR ENERM ELEKTRIK CRETIM 559 16,9 33
o IFMIR DEMIR CELIE L 33,9 il
JANTS  JANTSA JANT 26,1 2.5 a7
EARFL KEAREL ELEETRONIE - 12,7 -
KARSN  KARSAN OTOMOTIV IT7 15,8 22
KARTN EKARTONSAN 122 7,7 0,8
KATME KATMERCILER akac OSTO ERIPMAN 210 3.0 50
KEAYSE KAYSERI SEEER FARRIKAS 174 5.5 I
KCAER KOCAER CELIK a1 68,5 7.l
KERVT KEREVITAS GIDA i f 12,1 4.0
KLKIM KALEEIM KIMYEV] MADDELER 3.1 235 33
KLMEN KLIMASAN KLIMA 288 128 |6
KLSER KALESERAMIK CANAKKALE KALEBODUR SERAMIK 2.1 250 in
KLEYN KOLEKSIYON MOBILY A SAMAY] #1.5 M40 R
KMPUR  KIMTEKS POLIIRETAN 1544 H7.8 129
KNFRT KOMFURT GIDA 53
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FINFAVOK  FIvVSansho

KONKA KOMNYAKAGTT SANAY] 78 182 1.5
KONTRE EKONTROLMATIE TEKMOLOT 54 0 204
KONYA KONYA CIMENTD 174 355 12,6
KOPDL  KOZA POLYESTER SAMAYI al 2.0 1.1
KORDS KORDSA TEENIK TEKSTIL 284 8.2 1,0
EOFAL  KOZA ANADOLY METAL 327 9.5 1.1
KOZAL  KOZA ALTIN ISLETMELERI 25,1 19,4 26
KRDMA  KARDEMIR (A) 15,8 93 1.3
KRDMB  KARDEMIR (B) T8 |53 43
KRDMD K ARDEMIR (D) 125 13,4 9.2
KEFLE KOROPLAST TEMIZFLIE AMBALAT URONLER] 166 131 4.2
KERVGD KERVAN GIDA SANAYT 19.5 E 0%
KTSKR KUTAHYA SEKER FABRIKASI 234 B8 43,7
LIDER  LDR TURIZM A H | 24 15
LOGO  LOG0 YAZILIM - 6,0 =
MACKO MACKOLIK INTERNET HIZMETLERT i1.5 fi,4 L4
MAGEN MARCLUN ENERIT s 19,8 5.2
MAKIM  MAKIM MAKINA TEEKNOLOJILER] 144 19,6 L8
MARTI MARTIOTEL 18,1 83 w7
AV pavi Giyim 42 ilA4 253
MEDTE MEDITERA TIBBl MALZEME 4.8 | ]
MERCN MERCAN KIMYA SANAY] VE TICARET 25,2 09 1.0
MGROS  MIGROS 4.4 14,1 [
MIATE  MIA TEENOLOS 157 11,5 p
MMDRE MENDERES TEKSTIL 25 9.5 4R
MHDTE MONDI TURREY 10,6 il 154
MOBTL MOBILTEL ILETISIM HIZMETLER] I5E 1.0
MPARK MLP SAGLIK HIZMETLER] fi 4 S 1.2
MTEES MATRIES BILGI DAGITIM 25 vl 57
NATEN MNATUREL YEMILENERILIR ENERT T4 B,1 28
HETAS WETAS TELEKOM. k2 2.7 1,5
NTGAZ NATURELGAZ 2B0,7 12,1 3.7
NUHCM NUH CIMENTD 12,0 12,5 53
Ohas ODAS ELEKTRIK 04,3 55,8 45
OFSYM  OFIS YEM GIDA 135 16.5 3,1
OHCEM  ONCOSEM ONKOLOJEK SISTEMLER 50 5115 2132
ORGE ORGE BNERTL 16,7 1.7 4.0
OTKAR OTOKAR 1324 1197 .3
OYAKC OYAK CIMENTO FABRIKALARI 454 13, 2.5
PAMEL PAMEL ELEKTRIK 613 12,3 0,7
PAREN  PARSAN 238 261,2 1.9
PASEL  PASIFIK EURASIA LONSTIE IS TICARET 11,8 13,6 L3
PEMGD  PEMGIUEN GIDA 7.6 B0 i7
PENTA  PENTA TEKNOLOJ URUNLER! DAGITIM TICARET 7.7 150 .5
PETEM  PETEIM {1 178 0.8
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Fik FINFAVOR FIvSanslar
FETUN FINAR ENTEGRE ET VEUN 1254 17,9 .9
POSUS  PEGASUS HAVA TASIMACILIGI 63 24,6 14,1
FNLSN  PANELSAN CATI CEFHE SISTEMLERI iz 13,5 kB
FNSUT  PINAR 30T I8 % 186 )
FREAHR TURK PFRYSMIAN KABLD e 16,1 72
FREME PARK FLEK. MADENCILIE 6.0 125 8
QUAGE  (UA GRANIT HAYAL YAPI = o Lo 3
RUBNE RUBENIS TEESTIL di i &1.0 157
R¥3AS REYSAS TASIMACILIK 712 98,5 EL TS
SARKY SARKUYSAN 13,7 10,9 05
BASa SASA 82 93 1,8
SAYAS  SAY YENILEMEBRILIE ENERITI BT 97,9 14,1
SOTTH  5DT UZaY VE SAVUNMA TEKNOLOMLERI 26.6 16,7 iR
SELEC SELCUK ECEA DEPOSL 13,0 74 5
SISE SISE Cabd 16,7 1894 13
SMETG  SMART GUMES EMERJE] TEENOGLOILER] 6.7 14.4 4.5
SMNICA  SANICA ISI SANAY] B5.0 IR0 2.7
SCOEM 50K MAREETLER TICARET 194 15,1 20
SUNTK  SUN TEKSTIL 76 123 E Ik
SUWEN SUWEN TEKSTIL SANAYT PATARLAMA 83 i1 22
TATEM TATLIFINAR ENERJI URETIM 1.7 14,1 30
TATGD  TAT GIDA .1 5.8 1.4
TAVHL TAV HAVALIMANLARI LU i1 Lk
TCELL  TURKCELL itk 132 a7
TEZOL  EUROPAP TEZOL KAGTT SAMAYT VE TICARET ina 9.7 L7
THYAD TORK HAVA YOLLAR] 54 14,1 24
TERSA TEEMOSA 349 &0 20
THEN TOMOSAN MOTOR VE TRAKTOR 162 13.2 2.0
TOASD  TOFAS OTOMOBIL FAR. 4 B4 in
TRILC  TURK ILAC VE SERLM 66 4.5 L
TTEOM TURE TELEXOM 170 10,5 20
TTRAE TURE TRAKTOR 40,5 TA I3
TUKAS TUKAS 1613 11,7 03
TUPRS TUFRAS 125 0.3 32
TUREX TUREKS TURIZM 3,0 .35 L]
ULKER TULEER 67 L[
ULLUN  LILETSCRY LW | L] L8
VAKKD VAKKO TEKSTIL B4 634 105
VESBE VESTEL BEYAZ ESYA kLK i12 1Ly
YESTL  VESTEL 10,8 LR 33
YATAS YATAS 201 43 2.2
YEOTE YEO TEEMNOLOT EMERM VE ENDUSTRI 15,6 133 il
YESLM YUESELEN CELIE 6,9 LR a7
YUNEA YUMSA 15,6 118 7
YYLGD  YAYLA AGRO GIDA 1292 05 z2
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Koo Rirked F'K FINFAVOR  FDVsatslar
ZOREN ZORLU ENERT 127 4.4 1o
Oirtalama 40, 8x 30,8x 16,0x
Medyan 17.8x 15,0x 3.2x

86z konusu sirketlerin 10.10.2023 tarihi iibanyla meveut piyasa degerlen dizerinden 2023/06
vili sonu mali tablolanndaki yilhklandinbmig deferlere giire hesaplanan FINFAVOK, F/K ve
FD/Satiglar carpanlan asafdaki tabloda sunulmaktadir.

Anlaml olmayan carpan defierlern disanda rakildiktan sonra hesaplanan basit orfalama ve
medyan deferlerinden, medyan deferlerinin ug degerleri elimine etmek agismdan daha saglikh

bir yoniem oldufuna dayanarak, medyan deferleri carpan yvontemi ile yaphfimz deferleme
hesaplamamuzda dikkate alinmistir.

Tablo 72: FD/FAVOK Carpanuna gre Ozsermaye Degeri Hesab

Il bALI SI2A
FAVOK 240.322.B67.0
Benzer Sirketler FIVFAVOK Carpam 15,0
Benzer Sirket Carpaning gore Hesaplanan Firma Degen 3.600.905.691.9
Net Finonsal Borg ¢ (Net Nakit Pozisyonu) 27,269,554,0
Benzer El.rke-ile: FHI_."I:II.IH_I].E_ Eﬁre Hesaplanan E?emarz Degeri 3.093.636.137.9

Table 73: F/K Carpanina gire Ozsermaye Degeri Hesaba

GA2I 5I12A

Wet Kir 110.481.452,0
Benzer Sirketler F/K Carpan 178
Benzer Sirketler Carpanina Gére Hesaplanan Ozsermaye Deperi 1.961.926.027.4

Tablo 74: FI¥Satislar Carpanina gére Ozsermaye Deger Hesab

I'L HA23 512A

Satislar 1.335.442.390,0
Benzer Sirketler FIVSatiglar Carpan 3.2
Benzer Siurket Carpamna gire Hesaplanan Firma Degen 4328 348 B&5,6
Met Finansal Borg / (Net Nakit Porisyonu) S07.2659.554.0
Benzer Sirketler Carpanma Giire Hesaplanan Ozsermaye Degeri 3821.079.311,6

Kullanilan garpan yontemleri arasinda FD/FAVOK carpamna %40, F/K garpanina %40 ve
FID/Satiglar garpanina %20 agirhik verilmigtir. Bu sekilde hesaplanan ilgli degerlerden net borg
dugiillmesi sonucu  olusan piyasa degerfeninin, yukanda wernlen oranlar kullamlarak
afrhklandirilmas sonucu Tureks Turung Madencilik igin 2.786.440.728.4 TL piyasa deferine
ulasilmuastar.
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Tablo 75; Yurt lgi Benzer Sirket Yildiz Pazar Carpanlan

123 5124

Oesermaye Degeri

FINFAVOK

40,0%

3.093.636.137.9
F'K 40,0% 1.961.926.027 4
FIVSatislar 20.0% 318210793116
Ozsermaye Dejiori 2.786.440.728.4

524 Yurt Dt Benzer Sirket Analizi

Yurt diss benzer sirket analizi icin yurt diginda hem gelismekte olan lilkelerdeki hem de gelismis
iilkelerdeki dofial tag iiretim ve sahg faaliyeti iginde bulunan dikkate almmig ve farkh
simflamalaria deferlendirmeve abmmustir. Ek olarak, SPK'mn talebi dogrultusunda ABD
parannda yer dogemeleni komusunda perakende ticareti vapan firmalar da omekleme dahil
edilmistir. Asajdaki tabloda wuluslararasi pivasalarda islem goren segilmis sirketler

sunulmugtur,

Tablo 76: Yurt Disa Benzer Sirketlerin Faalivet Konulan

Faalmveld oy

RAK
CERAMICS
PISC
INROM
CONSTRUC
TION
INDUSTRIES
LTD

SINOSTONE
(GUANGDN
NGy OO LTD
(4)
ELEGANT
MAREBLES &
GRANI
INTHIS TRIRS
LTD

5AUDI
CERAMIC
CO,
CAESARSTO
NE LTD

MOHAWK
INDUSTRIES
INC

POKARNA
LTD

BAE

Lsradl

Cin

Hmdistan

Soawdi
Arahistan

ABLY

Hindistan

B.AK, Ceramacs P1LE.C; Oria Dofu, Avrupa, Asya iilkelen ve uluslararas alapda
cesitli seramik (rinlerin dretimi ve sahg ile ufrasmalktadir,

lnrom Constrisction  Industries Lid, lsrail'deki mgaat, venileme ve altyapi
endistrileni iin ¢egith Gninler ve cizimler Gretmeltedir, Birbirine kenetlenen
taglar, bordir taglan ve gegith kaplamalar gibi ddgeme v gevre-peveaj geligtirme
iirminleri ile altyapn Grinleri, hendekler ¥ beton santrzllerin yami sma seramik,
porselen granmit, mermer vb, dahil olmak Gzere cesitli tplerdeki fayamslarin
yapishnimas igin gimento yapishnolanndan olusan ngast yapighne arinken
retmekiedi. - _ _

Sinostone (Guangdong) Co, Ltd Amerika Birlegik Devietleri'nde yizey kaplama
malzemeleri olarak kwvars, sinterlenmiz toglar, yopay mermerler ve dogial tog
iarinberi iiretmektedr.

Elegant Marbles ve Grani Industries Limited mermer, gramit ve difer tag fayans ve
lewhalarin ikretzming gergeklestirimeaktedir

Saudi Ceramic Co. her tirlil seramik firinlenmm, su sitcilannm ve bilesenlennin
imalat ve satimmda faalive! gistermektedir.

Cassamstone Lid., kuvars plakalan ve difer maleemeler ibe oneslikle yemleme-
tadilat veo kenut ingaat alanlarinda i ve dig mekan mutfak teegahy dretmekiedir,
Dwuvar panellen, ver karelan, merdivenler, mobilyalar ve gegitli komat we konut dig
wygulamalarda kullamlan difer ig ve dig yvievler gibi difer uygulamalarda da
knllamimalctadir. Sirket aynea digems ve kaplamas uygulsmalan igin Lioli markas
altmida porselen iriinber de dretmekiedic

Mohawk Industries, Inc., Global Ceramic ile Amerikan (lean, Daltile, Eliane,
EmilCrroup, KAIL Kerama Marazzi, Marazei ve Ragno markalan aknde bir dizi
seramik, porselen karo, dogal g, porselen levha, kuvars iezgah ve difier drinlerin
vam sira kurulom malzemeleri sunmaktadir.

Pokama Limited tag acag, ikretim, qlmu vE granit 55.1:51 ile u,gn.em.ah'r.ndl.r Sirket
pymen Gninlerind Avrupa, Orta Dofu ve Kuzey Amenka'da yeklasnik 12 dlkeve
ihrag etmektedic.
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I.ililli'ln.l F\.“rlll'll.l

DYNASTY Tayland Dymasty Cernmic Public Company Limited, Tayland'ds ve uluslararas: alanda
CERAMIC seramik duvar ve yer karolarsmin Gretimi ve sabig ile urasmakiadir.
PMCL
INTERNACT Meksika  Internacional de Ceramica, 5.4 B, de C.V. Meksika, Amerika Birlesik Devietleri,
DONAL DE Cin ve Guaternala'da dofal tas ve seramik tranlerinin iiretimi, pazarlanmas ve
CERAMICA dagitmm ile ugragmakiadir. Sitket, yer karolan, duvar karolan ve difer el
E’.;ﬂ DE CV fayanslar dahil olmak Gzere #emin ve kaplama iirinleri sunmaktadir,
HAMAT lszail Hamat Group Lid. seramik ve porsclen granit karolar, terrazzo zeminler, mermer
GROUP LTI ve tag drinler, parke, ahgap meminler ve ilgili Grinler firetmenin yam sira mutfak

_ webanyo musluklan, dug setleri ve aksesuarlan {irestmektedir.
SOMANY Hindistan El;rmnn}' Ceramics Ltd, Hindistan'da SOMANY markss: altinds seramik karo ve
CERAMICS milttefik iivinler iiretrmekte ve smtmakindir,
LT
DRIENT Hindistan  Orient Bell Ltd Gretim, ticaret v seramik ve ver karolar satig yapmiakiadir,
BELL LTD z ottt -
UNION Tayland Union Mosaic Industry Public Company Limuted, Toviand'da ve uluslararags
MOSAIC alanda yer v dovar karolan Gretmekte ve dafimaktadir. Yerel Yer Fayansian ve
INDUSTRY Duvar Fayansian ve [hracat Yer Fayanslar ve Duvar Fayanslan olmak izere iki
PCL balirmden olusmaktadir. Sicketin firinler arasinda seramik zemin ve duvar,

moezaik, porsclen karolar ve karo olmayan diriinler bulunmaktadir, Aynca maden
ve toprak satigi, emlak ve seramik acentelifi faaliyederinde de ver almakiadir,

TILE SHOF  ABD Tile Shop Holdngs, Inc., Amerika Birlegik Devletlerfnde dogial tagtan fayanslar,
HOLDINGS balkim onanm malzemeleri ve ilgili aksesuarlarm perakendecisi olarak faaliyet
INC ghstermektedir. Mermer, traverien, granit, kuvars, kurmtas, kayrak ta1 ve oniks
karolan gibi dofal rag drinler sunmaktadir.
FLOOR & AED Floor & Decor Holdings, Inc., ticari zemin kaplams distribtdni olarak faaliyet
DECOR ghatermektedis, Sirket, fayans, nhsap, laminat, vieil ve dogal tag digems
HOLDINGS firiinlermin yam sira dekorarif aksesusrlar, duvar karolan ve montnj malzemeleri
INC (A) ve araglan sunmaktadie
LL ABD LL Flooring Holdings, Inc, sert yizeyli digeme we sert yizey digeme
FLOORING gelistirmeleri ve aksesuarlanmn perakendecisi olarak faalivet gostermektedir.
HOLDINGS Sirket, su gegirmez hibrid esnek, su gegmmez vinil tahta, mihendislik parke,
INC laminat, bambu, faymns ve mantar driinler dahil olmak Geere sert yiizey diseme
sunmakisder,

Tablo 77: Yurt Dhgi Benzer Sirket Analin

FK FINFAYOK FIVsatwslar
RAK CERAMICS PISC BAE 843 121 1,18
INROM CONSTRUCTION INDUSTRIES LTD srail 941 6,63 1.28
SINOSTONE (GUANGDONG) CO LTD (A) Cin 1247 17,14 3,08
ELEGANT MARBLES & GRANI INDUSTRIES LTD Hindistan 19,42 md. m.d
SAUDI CERAMIC CO. Suudi Arabistan 14,98 10,95 2,12
CAESARSTONE LTD ABD i 87.76 0,35
MOHAWE INDUSTRIES INC ARD 1457 7.01 0,72
POKARNA LTD Hindistan 28,42 m.d ey
DYNASTY CERAMIC PCL Tayland 11,53 7,86 112
INTERNACIONAL DE CERAMICA SAB DE CV (B} Meksika 18.86 7,85 1,23
HAMAT GROUP LTD lsrail 6,15 549 0,91
SOMANY CERAMICS LTD Hindistan 45,17 m.d. m.d.
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F'k FINFAVOK FhSansiar

ORIENT BELL LTD Hindistan 43,75 il i

LUNION MOSAIC INKDUSTRY PCL Tayland MK 13,25 0,53
TILE SHOP HOLDIMGS INC ABD 15,158 B35 0,95
FLOOR & DECOR HOLDINGS INC (A) ABD 32,99 19,70 253
LL FLOORING HOLDIMNGS INC ABLE “§, 30 8+ 0,25
Ortalams 22,60 16,66 1,33
Medyan 18,86 B.14 1,18

Stz konusu girketlerin  10.10.2023 tarihi itibanyla mevcut piyasa degerlen iizerinden
hesaplanan FDVFAVOK, F/K ve FD/Satislar carpanlan asagidaki tabloda sunulmaktadir,

Anlamli olmayan carpan degerlerini diganda birakmak igin medyan degerleri kullamimstir,
Tablo 78: F'FAVOK Carpamna gore Ozsermaye Degeri Hesab

FAVOK 240.322 k670
Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpam 82
Benzer Sirket Carpanina gore Hesaplanan Firma Dejeri 1.96]1 974,469 8
Net Finansal Borg / (Net Nakit Pozisvonm) 507.269.554.0
Benzer Sirketler Carpanma Gore Hesaplanan Ozsermaye Degeri 1.454.T08.915,8

Tablo 79: F/K Carpanina gire Ozsermaye Defieri Hesahs

3 AA21 K124
Met Kir 1104814520
BEH.I.E;I‘ Sirketler F/K Carpam . 18,9
Benzer Sirketler Carpamina Gire Hesaplanan I:I-mrm.y: [kg:ri 1.1]#3.!51910;’!]

Tablo 80: FD)/Satiglar Carpanma giire Ozsermaye Degeri Hesab

I'L 6A23 5124

Satislar 1.335.442 3900
Renzer Sirketler FDVSanglar Carpam 1,18
Benzer Sirket Carpamna gire Hesaplanan Firma Degen 1.571.602.134 4
Net Finansal Borg / (Net Nakit Pozisyonu) 507269, 554,0
Benzer Sirketler Carpanina Gare Hesaplanan Ozsermaye Defieri I.ﬂﬁ#J!I.ﬂ_ﬂM

Tablo 81: Yurt Digi Benzer Sirket Carpanlan

GALL 124

Afurhk Oasermave Dederi

FD/FAVOE 40,00 [.454.70B915.8
FIK 40,0% 2.083.889.970,9
FD/Satiglar 20,0% 1.064.332 5804
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bALS BIZTA

T wirrik Uzsermaye Degeri

r& Degeri 1.628.306.070.7

FD/FAVOK, F/K ve FD¥VSatislar carpanlanna gore hesaplanan Firma Degeri net borg
diizeltmesinden sonra Yurt fgi Carpan Analizinde kullanilan benzer oranlar kullanilmis ve
Tureks Turung Madencilik igin 1.628.306.070,7 TL piyasa deferine ulasilmstir.

5.2.5 Nihai Piyasa Carpan Analizi Deferi

Yurtign ve yurtdigi segilmis benzer girketler analizi sonucu hesaplanan deferlerden yurtici
benzer sirketlere %40, Yurt I¢i Yildiz Pazar sirketlerine %5, Yurt Igi Benzer Sirket BIST Tas
Toprak Endeksi'ne %5 ve Yurt Dhpn benzer sirketler analizine %50 agrhk verilerek Tureks
Turung Madencilik igin 2.238.452.526,5 TL Gzsermaye defierine ulasilmstir,

Tablo 82: Pryasa Carpan Analizi Sonuglan

; GAZI BIZA

viirhk Orsermave Defieri

Yurt fyi Benzer a2 AD) 2.869.135.906,0

Yourt gl Yildiz Pazar 55,0 2.TE6.440. 7258 4

Yurt Igi Benzer BIST Tas Toprak Endeksi 95,0 2.746.461.844.9

Yurt s Benzer 8650,0 | .62B.306.070,7

Toplam Ozsermaye Deferi 2.238.452.526,5
6. SONUC

Nihai Degerleme kapsammda Sirket igin hesaplanan Piyvasa Carpanlan Degerlemesi ve INA
analizi ile hesaplanan Sirket degerleri, esit afrliklandinlarak Tureks Turung Madencilik igin
Halka Arz [skontosu éncesi Nihai Ozsermaye Deferi 2.407.349.204 TL ve %18 halka arz
iskontosu ile Halka Arz Iskontosu Sonras) Ozsermaye Degieri 1.974.026.347 TL ve pay basinda
deger de 10,97 TL olarak hesaplanmaktadir,

Tablo 83: Deferleme Sonucu

INA Analizi Pivasa Carpanlan Analiri

Jzsermaye Degeri 2.576.245.882 1.138.452.526
Agiritk I’ 0% 5%
Agirhklandinlmig Ozsermaye Defieri 2.407.349.204

Pay Basi Defier Hesaplamas: - TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye 228600000
Halka Arz Iskontosu Oncesi Ozsermaye Degeri 2.407.349.204
Halka Arr Iskontosu (-) 1E%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Ozsermaye Degeri 1,974.026.347
Pay Bagina Defier (TL) 10,%68
Belirlenen Pay Fivat (TL) 10,97
o
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